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El concepto de Gobierno Corporativo se entiende como el sistema interno de una empresa dei
sector publico o privado, mediante el cual, se establecen las directrices que deben regir su
ejercicio y, en especial, la forma en que se administran, controlan y manejan las relaciones de
poder. Por su parte, el buen gobierno de las empresas tiene que ver con los estandares minimos
adoptados por una sociedad, con el objeto de garantizar a los accionistas, acreedores y al
mercado en general, ia responsabilidad de los Organos directivos, un flujo constante y confiable
de informacidn, asi como transparencia dentro de sus relaciones. Su fin primario es el de
propender por un manejo responsable y transparente de la empresa, haciéndola mas
competitiva y productiva, por cuanto la aplicacion de estas reglas al interior de las empresas
tiene como efecto la captacion de nuevos y mejores recursos humanos y financieros, el
mejoramlento de ]Ias condiciones de func;onamlento y el estimulo al consumo y a la produccion
de bienes y Serviciosd V4 U4

En Colombia, la Superintendencia de Sociedades publicéd los documentos Guia Colombiana de
Gobierno Corporativo para sociedades cerradas y de familia; y Hacia la implementacion de
buenas practicas de gobierno corporativo en sociedades cerradas. Se entiende como
Sociedades Cerradas aquellas que no tienen sus acciones transando en el mercado publico de
valores,

Segﬂn el {Centro de Estudios de Mercados Capitales y Financiero, 2005), “Algunos beneficios
que proporciona un Buen Gobiermo Corporativo al interior de una organizacién, son : obtencién
de un valor agregado, puesto que es un respaldo importante para la atraccién de capital nacional
e internacional; impulsar cambios en el marco regulatorio, con el fin de mostrar eficiencia y
transparencia en sus operaciones; crear confianza en la sociedad y en los inversionistas, puesto
que se genera un ambiente sano af interior de la empresa’”.,

Para cada compaifiia las practicas de Gobierno Corporativo son diferentes y es el ente
econdémico quien de acuerdo a sus necesidades las adapta y pone en practica, puesto a que
cada empresa persigue objetivos diferentes a las otras; es también légico que difieran en las
estrategias que utilizan para lograrios.
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La implementacién de |a Ggia Colombiana de Gobierno Corporativo para sociedades cerradas
yite familia*forma’ parte}findamental para que las empresas estén involucradas en los ejes
definidos como prioritarios por el Gobierno Nacional como son Legalidad y Emprendimiento.

La Superintendencia Delegada de Puertos consciente de la importancia de aportar en el
crecimiento de las empresas supervisadas, especialmente en [as medianas y pequefas como
son algunas prestadoras de servicio publico de transporte fluvial, de transporte maritimo y los
operadores portuarios, sugiere la adaptacion e implementacion de las buenas practicas de
Gobierno Corporativo incluidas en los decumentos adjuntos como son:

1. Guia Colombiana de Gobierno Corporativo para Sociedades Cerradas y de Familia. (103
folios)

2. Hacia la Implementacion de Buenas Practicas de Gobierno Corporativo en Sociedades
Cerradas. (246 folios)

3. Recomendaciones a la Gufa Colombiana de Gobierno Corporativo para Sociedades
Cerradas y de Familia - Informe del laboratorio empresarial CESA 2018-1 (170 folios)

De igual manera solicita que a mas tardar el 15 de diciembre de 2018, se informe a ésta
Delegada cual(es) de esta(s) buena(s) practica(s) sera(n) implementada(s) por cada vigilado a
partir del afio 2019.

Cordialmente, ,

000047~ 26 SEP 2018 |

RODRIGO JOS; GOMEZ OCAMPO
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Proyecté: Anny Sampayc{}Asesor Delegada de Puertos. Marco Aurelio Velasco. Profesional Especializado. Delegad%
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-+« |ntroduccion

Para los estudiosos del Gobierno Corporativo,
el afo 2002 es ¢! afio en que el mundo fijé su
atencién en los efectos ecendmicos y sistémicos
derivados de la administracién deficiente de las
compaiiias. Aln resuenan en el imaginario popu-
lar y académico nombres como Enron, Parmalat ¥
Worldcom, como referentes comunes de lo que le
puede suceder a una sociedad mal gobernada.

La crisis de los principales mercados bursétiles
del mundo a principios de! Siglo XXl sirvi6 de fun-
damento incontrovertible para sustentar la nece-
sidad de adoptar medidas desde lo piblico y lo
privado que garantizarén el fortalecimiento del Go-
hierno Corporativo de [as sociedades inscritas en
bolsa. Esta tendencia originalmente anglosajona’
fue rdpidamente seguida por una gran cantidad
de paises alrededor del munda. Esta explosién de
iniciativas ha tenido un factor predominante, qui-
z4 relacionado con los sistemas econdmicos en
donde surgieron los desarrolles iniciales; [a gran
mayoria han estado orientadas al forfalecimiento
del Gobierno Corporativo de las sociedades abier-
tas?

Colombia, consecuente con su tradicién histdrica
en materia societaria en favor de Ia proteccion de
los inversionistas, también se sumo a los esfuer-

zos globales por elevar los estindares de Gobierno
Corporativo de las compaiiias locales. En 2001, la
entonces Superintendencia de Valores expidié [a
Resolucion 275, que en su época constituyd uno
de los ejercicios mas creativos y avanzados desde
el punto de vista requlatorio®, mediante la cual se
promovia la adopcioén de principios de buen go-
bierno entre las sociedades listadas que tenian la
intencién de ser destinatarias de los recursos de
los fondos de pensiones obligatorias. Posterior-
mente, en 2005 se expidi6 la Ley 964 que contiene
una serie de normas de obligatorio cumplimiento
para las sociedades abiertas. Finalmente, en 2007,
la nueva Superintendencia Financiera promovid el
grupo de trabajo intersectorial que produjo el Co-
digo Pais de Gobierno Gorporativo destinado a las
sociedades inscritas en bolsa.

A pesar de este auge de reglas y coédigos para
sociedades abierias, en épocas mas recientss
y gracias a Ja activa participacion de paises con
sistemas economicos diferentes como aguellos
localizados en Eurcpa Continental, ha surgido un
interés muy claro por fortalecer el Gobiemo Cor-
porativo de las sociedades cerradas. En efecto, en
madelos econdmicos diferentes de los anglosajo-
nes, la mayoria de los recursos se transfiere a fra-
vés de companias que no negocian Sus acciones

tno de |ps primeros resultados fue la aprobacitn de la Ley Sarbanes-Oxley, en Estados Unidos y Ia frenélica reglamentacion subsecuente
expedida por la SEC.

Es ¢! caso de! Cédigo Combinado de Inglaterra proferido en mayo de 2000 referido a las sociedades inscritas en la Bolsa de Valores de
Londres, les Principios de Gobierno Comorativo publicades en 1989 y revisados en 2004 por fa OECD. El Cddigo Uniticado de Buen gobierno
proterido por la Comision Nacional de Valores de Espafia en 2006 y més de 50 documentos similares expedidos en diferentes paises alrede-
dor del mundo. En nuestra regitn esas iniciativas se concretaron en la redaccion da diterentes documentos, entre otros, los “Lineamientos
para un Cddigo Andino de Gobiemo Corporativa” publlicado por la Corporacion Andina de Fomento -CAF- y el *White Paper™ para Latino
América de |la OECD. Para un listado bastante comprensivo de Cédigos de Buen Gobierno adoptados en el mundo se sugiere consultar [a
pégina electrdnica del European Corporate Governance Institute en www.scgi.org.

En la Mesa Redonda Latinpamericana de Gobigrno Corporativa ligvada a cabo an el 2006, la DECD destind un espacio especial al andlisis
de Ja Resolucidn 275 de 2001 como un ejemplo de mecanismo ds promocian voluntaria de buenas praclicas de Gobierno Corporative en
los mercados de valores de la regidn.




Introduccitn

en las bolsas de valores. Esta circunstancia ha
orientado una nueva corriente en Gobierno Carpo-
rativo que busca promover la adopcion de practi-
¢as de buen gobierno en sociedades cerradas?.

Esta nueva tendencia ha arrojado prominen-
tes frutos, entre los cuales resaltan el Codigo
Buysse en Bélgica (septiembre de 2005)5, el
Cadigo de Finlandia (enero da 2006)¢, el Co-
digo Libanés (junic de 2006)7 y el Codigo de
Suiza (diciembre de 2006)%.

En el contexto colombiano, la necesidad de contar
con estandares de Gobierno Corporativo para so-
ciedades cerradas era pa'pable; segin los datos
de la Bolsa de Valores de Colombia, existen 239
sociedades inscritas en bolsa®. De acuerdo con
las estadisticas de la Superintendencia de Sogie-
dades, en el 2009 repertaron informacion 22.250
sociedades cerradas. Sin embargo, es importante
advertir que el universo de sociedades existentes
en Golombia puede ser muche mayor puesto que
en el Repistro Unico Empresarial aparecen mas de
160.000 sociedades constituidas.

Es evidente que la economia colombiana estd
compuesta por sociedades cerradas. Inclusive,
en el sector financiero colombiano, mas del 60%
de las sociedades tienen caracteristicas propias
de (as sociedades de familia. En el secior real,
de acuerdo con las cifras de la Superintenden-
cla de Sociedades, de las 19.109 empresas que
enviaron reportes financieros a diciembre del
2005, el 70%'® son sociedad de familia, consi-
derando las mismas como aquellas en donde

existe entre dos 0 mds socios un parentesco de
consanguinidad hasta el segundo grado {padre,
madre, hijos y hermanos) o tnico civil (padre o
madre adoptante e hijo adoptivo), o estan unidos
entre si matrimonialmente, siempre y cuando los
socios asi relacionados ejerzan sobre [a socie-
dad un control econémico, financiero o adminis-
trativo.™

En este contexto, el desarrollo del buen Gobier-
no Corporativo en las sociedades cerradas es un
imperalivo para fortalecer 'a competitividad de
nuestro pais. Asf lo han entendido las distintas
entidades publicas y privadas que en un tiempo
muy corto lograron adoptar por consenso la “Guia
Colombiana de Gobierno Corporativo para Socie-
dades Cerradas y de Familia”.

Sin embargo, sélo hasta ahora se han presentado
las condiciones en Colombia para contar con una
Gufa como la que ahora presentamos.

Desde el 2006 la Superintendencia Financiera de
Colombia y desde el 2007 la Superintendencia de
Sociedades crearon dependencias especializadas
para 'a supervisién del Gobierna Corporativo de
las sociedades supervisadas. Las experiencias de
supervision de ambas entidades arrojaron insu-
mos muy valiosos para comprender con profun-
didad el estado del Gobierno Corporativo de las
sociedades cerradas en Golombia.

Adicionalmente, en ¢l ano 2008, fa Superintenden-
cia de Sociedades desarrollé 1a “Encuesta Nacional
de Gobierno Garporativo y Responsabilidad Social

4. GFR Joseph A. McCahery and Erik PM. Vermeulen, Corperte Governance of non-listed Companies, Oxford University Press, 2008,

=

code_buysse_en.pdf

Lol e

de Valores de Colombia, ver www bve.com.co

10, Superimtendencia de Sociedades, Socizdades de Familia, 2006.-

1. Superintendencia de Sociedades, Oficio 220-12100 de 1999,

Véase, "Coue Buysse ~ Corporale Governance Recommendations for Non-fisted Enterprises”, en’ hitp:/fwww.ecqi orofcodes/documents/

Vease, “improving Corporate Governance of Unlisted Companies”, en: hitp:/fwww.ecgi.org/cedes/documents/fimnish_cg_2006_en.pdf
Védase, "Code of Corporate Governance”, en: htip:/fewww.ecgi.org/codes/documents/lebanon_cg_2006.pdf

Véase, “Swiss Code of best practice for Corporate Govermance”, e hitp:ffwwew.ecqi.org/codes/documents/swiss_code_feb2008_an.paf
A septiembre del 2009, se encuentran 85 sociedad emisoras de renta variable y 178 socicdades emisaras de renta fija inseritas en la Bolsa




Guia Golombiana de Gobierno Corporativo para Sociedades Cerradas y de Familia

Empresarial”'? con el propdsito de diagnosticar el
estado del Gobierno Corporativo de fas socleda-
des cerradas en Colombia. Para el efecto, fugron
convocadas de forma directa las 23.499 socieda-
des activas regisiradas en la base de datos de la
Superintendencia, de las cuales 7.414 voluntaria-
mente dilfgenciaron y remitieron la encuesta. Dada
la abundancia de la informacian, representativa de
la reatidad empresarial de! pais, ha sido posible
realizar un diagnostico preciso del desarrollo de
las practicas de Gobierno Corporativo en el entor-
no empresarial colombiano??,

En este contexto se produjo una aforfunada co-
incidencia de objetivos entre [a Cdmara de Co-
mercio de Bogota, 1a Confederacién Colombiana
de Cdmaras de Comercio y la Superintendencia
de Sociedades. Estas tres entidades, conscientes
de la urgente necesidad de promover las practicas
de buen gobierno entre las sociedades cerradas,
decidieron aprovechar la informacidn y el conoci-
miento existente sobre la materia y se comprome-
tieron a liderar una concertacidn interinstitucional
que tuvo como resultado la “Guia Colombiana de
Gobierno Corporative para Sociedades Cerradas y
de Familia”.

Asi, durante algo menos de seis meses y con la
coordinacion de la Secretaria Técnica adelantada
por la Gdmara de Comercio de Bogotd, represen-
{antes de las entidades mencionadas y de la Cor-
poracion Andina de Fomento, la Superintendencia
Financiera de Ceolombia, el Ministerio de Comer-
cio, Industria y Turismo, ta Asociacion Nacional
de Industriales, la Bolsa de Valores de Colembia,
Sociedades Bolivar, Cementos Argos, Governan-
ce Consultants y Sudrez & Asociados se reunie-
ron para discutir y concertar las 36 medidas que
componen la Guia.

El trabajo realizado par la mesa de trabajo estuvo
guiado por tres principios fundamentales:

Medidas Basadas en la Realidad
Empresarial

Desde su constitucion, la mesa de trabajo acordd
que las medidas debian responder a problemas y
circunstancias previamente diagnosticadas me-
diante las herramientas de evaluacién que estaban
disponibles a la fecha, De esta manera, el disefio
de cada medida no es el resultado de un ejercicio
meramente tedrico por parte de un panel de exper-
tos sino, mas bien, es 1a propuesta concertada de
un equipo interdisciplinario que busca disminuir la
frecuencia y elimpacto de ciertas situaciones que,
de acuerdo con medicicnes concretas y cuantifi-
cadas, han sido identificadas como perjudiciales
para el desarrollo ordenado y adecuado de las so-
ciedades cerradas y de familia en Colombia.

De esta manera, la presente Guia es el primer mo-
delo de practicas de buen Gobierno Corporativo
que ha sido disenado con el propésito expreso de
disminuir o eliminar la ocurrencia de irregularida-
des previamente detectadas.

Esta aproximacion busca darfe un valor adicional
y demostrable al empresario que adopte estas
medidas: no solo debe esperar un aumento de la
rentabilidad de su compaiiia, sino también podra
confiar en que, al adoptarlas, estard mitigando los
factores de riesgo que han sido diagnosticados
como de mayor incidencia en las sociedades ce-
rradas y de familia en nuestro pals.

Por otra parte, la adopcién de las medidas pro-
puestas en esta Guia disminuira el nivel de riesgo
detectado por parte de las entidades que tienen

12. Laencuesta fue lanzada el 14 de julio del afo 2008 y finalizd el 31 de agosto del mismo afio. Se disefid con un total de setemta y tres (73)
preguntas (divididas en siete (7) secciones), cuya informacion podia ser ditigencizda voluntariaments por [as empresas que repartaron sus
Estados Financieros con corte a diciembre 31 de 2007 2 la Superintendencia de Sociedades. Su diligenciamiento y envio fue a través de

Internet.

13, Para mds informacién acerca de a encuesta, véase ¢l andlisis del bloque de Gobierno Corporative que la Supenntendencia de Socie-
dades ha publicado en |2 siguiente pdgina, dustrando o5 resultados de la misma: hitp://www.supersociedades.qov.co/ss/drvisapi.

di?Mival=secdir=383.




Introduccian

a su cargo la supervisién de las sociedades ce-
rradas tanto del sector real como del financiero.
Es claro que, desde la perspectiva del supervisor,
la adopcidn de las medidas serd un ejercicio muy
eficiente de supervisidn preventiva.

Adicionaimente, el origen empirico de las medidas
permitira una evaluacién muy clara y objetiva de
|2 eficacia de las mismas. En efecto, es de supo-
ner que los préximos resuitados de la aplicacion
de las herramientas de diagndstico demuestren
un impacto positivo en la evaluacién de! Gobierno
Corporativo de aguellas sociedades que decidan
adoptar esta Guia, Contrario sensu, si no se evi-
dencia una mejoria en los resuftados de las herra-
mientas de diagnéstico para las sociedades que
hayan incorporado las medidas, tal situacion seria
una razon decisiva para eliminar o reformar las
medidas que corraspondan con el fin de incluirlas
en [a siguiente versidn de la Guia.

Medidas para Fortalecer la Sostenibilidad de [a
Empresa

De acuerdo con el andlisis de las causas de liqui-
dacion mas frecuentes de las sociedades cerradas
en Colombia, los problemas de gobernabilidad
tienen una estrecha relacién con la sostenibilidad
de las empresas. En efecto, en un 51.6% de los
casos de liguidacion obligatoria las causas estin
ligadas a malos manejos administrativos de [a so-
ciedad. En el 44.3% se evidencia [a existencia de
recursos humanos sin competencias (emplear a
familiares sin las habilidades para el cargo) como
una de las causales de la crisis empresarial, En el
37.4% de los casos la liquidacion tuvo entre sus
causas el impacto de los problemas familiares en
la gestion de la compaiiia y e} 32.8% de los mis-
mos estuvo causado por 1a falta de transparencia
en la gestién de la compariia.

Las sociedades cerradas estan altamente expues-
tas a amenazas como conflictos entre los temas
familiares y fos empresariales, la concentracién de
poder en el fundadar o accionista controlante, la
ausencia de preparacién para el cambio genera-
cional, la carencia de idoneidad y liderazgo de fos
administradores, asf como la ausencia de proce--
dimientos formales.

Una de las finalidades esenciales de la Guia es
convertirse precisamente en una herramienta
para garantizar la permanencia de Ia sociedad en
el entorno econdmico, evitando que desaparezca
por problemas o fallas en su sistema de Gobierno
Corporativo. Aquellas sociedades comprometidas
con un esquema de desarrollo pragresivo y de
constante crecimiento encontrardn en la Guia me-
didas que contribuyan a organizar su estructura
de Gobierno Corporativo para evitar incurrir en las
principales causas de crisis empresarial asocia-
das a fallas en el Gobierno Corporative. De esta
manera, otro de los objstives principales de esta
Guia es permitir que el mercado cuente con agen-
tes econdmicos mas solidos y estables.

Medidas para Incrementar 1a Competitividad

Las companias cerradas usualmente carecen de
alternativas de financiacién, son consideradas
como sujetos de alto riesgo y les son impuestas
condiciones que no pueden cumplir para ser suje-
tos de crédito. Por tal motivo, esta Guia también
busca fortalecer la confiabilidad de las sociedades
para que puedan atraer con mayor facilidad distin-
tas alternativas de financiacion. Dentro de estas
alternativas de financiacion, fa mesa de trabajo
fuvo muy presentes los criterios de evaluacion
de Gobierno Corporativo utilizados por diferentes
fondos ds capital privado’®, especializados en in-
versiones en sociedades cerradas.

14, Superintendencia dg Sociedades, "Causas de fa Liguidacicn Qbligatoria de Sociedades en Colombia, Estrategias para prevenir la crisis.”,

Boqots 2004, pig.52 ¥ 53,

15, Los fondos de capital privado estdn definidos en el articulo 81 del Decrete 2175 de 2007 como: “carteras colectivas cerradas que destinen
al menos fas dos terceras partes (2/3) de fos aporles de sus iversionisias a la adquisicion de activas o derechos de confenido econdmico
diferentes a valores inscritos en ef Registro Nacional e Vialores y Emisores - ANVE.” Pero es importants resaltar, como le hizo la Super-
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De esta manera, la Guia pretende ayudarle al em-
presario societario a cumplir con criterios minimas
que sirven de orientacion para adoptar decisiones
de inversién por parte de fondos de capital locales
¢ internacionales.

Esos tres principios orientadores constituyen el
eje central de un documento cuyo valor no radica
en ser el punto de llegada de un proyecto que
comenzd desde hace mas de dos anos, sino en
ser el punto de partida de una nueva etapa en
matleria de Gobierno Corporativo de las Socieda-
das Cerradas y de Familia, a partir de la cual serd
notabfe el gran impacto que tendrd la adopcion
de todas las medidas que la Guia dispone para
el mejoramiento de sus précticas de Gobierno
Corporativo.

Estructura del Documento Conceptual

El presente documento, ademds de servir de
medic de divulgacidn de las medidas incluidas
en la Guia Colombiana de Gobierno Corporativo
para Sociedades Cerradas y de Familia, tiene por
objeto explicar el fundamento tedrico y practico
de cada medida, asi como el impacto que ten-
drd para el empresario que las adopte. Para cada
medida se ba identificado la situacidn que refleja
una irregularidad del Gobierno Corporativo de [as
sociedades cerradas y de familia en Colombia
que se pretende mitigar. Dichas irregularidades
han sido identificadas a partir de |a informacion
recopida por la Superintendencia de Sociedades
en diferentes ejercicios de supervision. Vale la
pena resatar que estos ejercicios comprenden
informacion voluntariamente aportada por mas
de 7.000 empresarios, informacién requerida
por la Superiniendencia de Sociedades a mas de
5.500 sociedades y por la infarmacion estadisti-

ca extraida de los ejercicios de investigacitn rea-
lizados por la Superintendencia de Sociedades
desde 1997 hasta 2007.

lgualmente, el decumento ilustra los fundamentos
teéricos que levaran a la mesa de trabajo a con-
siderar cada medida como una respuesta adecua-
da a la necesidad advertida. Finalmente, en cada
medida se presenta una serie de pregunias de
autoevaluacion que permitiran al empresario diag-
nosticar el grado de cumplimiento de las medidas
contenidas en la Guia.

En Ja parte final, se han incluido un par de anexos
que contiensn [os minimos legales y contables
que con mayor frecuencia resultan incumpidos
por Ias sociedades cerradas, de acuerde con la
experiencia del Supervisor. Con estos documen-
tos se busca alertar a los empresarios societarios
acerca de los problemas mds recurrentes. De la
misma manera se ha insertado un glosario con
aquellos términos que a juicio de la mesa de tra-
bajo deben interpretarse de conformidad con una
definicion particular aplicable a la Gufa.

Finalmente, la Guia Colombiana de Gobierno Cor-
porativo para Sociedades Cerradas y de Familia,
es un esfuerzo intersectorial, multidisciplinario
pero sobretodo, dinamico. Por esta razén, la mesa
de trabajo seguird reuniéndose periddicamente
para evaluar el Impacto de las medidas incluidas
en fa Guia cen el fin de sugerir su modificacion y
adaptarias en funcién de la evolucién que susci-
te su adopcidn por parte de los empresarios. Asi
mismo, los gestores de esta iniciativa se han com-
promgtido a seguir uniendo sus esfuerzos en la
implementacidn de las mejores practicas de buen
Gehierno Corporativo por parte de las sociedades
cerradas y de famitia en Colombia.

intendencia Financiera medfante el Concepto No. 2008070974-001 del 11 de noviembre de 2008, que ~Jos fondos de capital prvado estin
concebidas en Colombia come afternativas, no Sdlo de financiamiento, sino lambién de gestion iddnea, direccion estratégica y contactos
para aquelios pequefios y medianos empresarios que no tienen acceso a deuda, Dere Que esidn interesados en reforzar su estructrg
financiera a través de la fnyeceibn de capital y mejores practicas corporativas™. (Subrayade fuera def texlo).
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FUENTES DE INFORMACION

Las estadisticas que se presentan a continuacién
fueron elaboradas a partir de los datos del Mddulo
de Investigaciones Administrativas, de Ja Encuesta
Nacional de Gobierno Corporativo y Responsabili-
dad Social y del Formulario de Practicas Empresa-
riales de la Superintendencia de Sociedades.

Méddulo de Investigaciones
Administrativas

Contiene [a informacién de todas fas empresas que
en los anos 1997 a 2007 fueron objeto de investi-
gacion administrativa adelantada por la Superinten-
dencia de Sociedades en los términos de los artfou-
los 83 a 85 y 87 de la Ley 222 de 1995.

Encuesta Nacional de Gobierno Corporativo y
Responsabilidad Social Empresarial (RSE)

Surge por 1a necesidad de contar con una he-
rramienta que permitiera determinar el estado
de las practicas de Gobierno Corporativo y RSE
en las sociedades del sector real. Esta encues-
ta permitid que los empresarios reftexionaran
sobre sus prdcticas de Gobierno Corporativo a
partir de 72 preguntas y permitid establecer e
diagnadstico necesario para el diseiio de medi-
das de Gobierno Corporativo para las socieda-
des cerradas.

Socfedades que diligenciaron la encuesta por tamaiio

8 )
3?.9"-—-| E Grands
’ & Mediana
? - Pequeila
H + Hiero
" End
\ J

La encuesta fue diligenciada por 7.414 sociedades
conformando una muestra con mayor participacion
de la mediana y pequena empresa;

Para desarrollarla se conformé un Comité Inte-
rinstitucional conformado por la mayorla de las
organizaciones que disenaron las medidas de la
presente Guia. La encuesta fue presentada a los
empresarios el 14 de jufio del ano 2008 y se prac-
tico hasta el 31 de agosto siguiente refiiéndose a
las practicas del ario 2007. Sus resultados pueden
ser consuitados en la pagina Web: www.superso-
ciedades.gov.co

Formulario de Practicas
Empresariales

Para la elaboracién de este farmulario, con el
cual por primera vez las empresas del sector real
reportaron informacion sobre sus practicas em-
presariales, se tuvo en cuenta la experiencia ob-
fenida de la encuesta mencionada anteriormente.
Mediante Circular Externa, la Superintendencia de
Sociedades scficitd a las sociedades vigiladas el
diligenciamiento de las preguntas cantenidas en
este formulario, particularmente en los anexos
juridico y de Gobierno Corporativo y Responsabi-
lidad Social Empresarial. Este Formulario fue res-
pondido por 5.509 sociedades que se refirieron
a las précticas de las compaiifas durante el afio
2008 y que conformaran una muestra con mayor
participacién de la gran empresa.

Sociedades que repertaron el formulario de
Précticas Empresariales por tamano

* Grande
& Mediana
1 Pequefia
E Micrg

-11 -



Guia Colombiana de Gobierno Corporativo para Sociedades Cerradas y de Familia

Grafica 1.
Principales Irregularidades de las Sociedades Comerciales en el Periodo 1997- 2007
Maédulo de Investigaciones Administrativas — Superintendencia de Sociedades

Irregularidadas en convocatorias para juntas
vy asambleas

Ingumplimiento funcianes Ravisar Fiscal
Contabilidad atrasada

Fzita de soportes contables

indabido dilipenciamiente de libros de
actas y de socios

Incumpltmiento da pagos
Exralimitacidn Funclongs Adminisiraderes

Mo dosaryallo del objato social

No lipva libros reglstrados

Ingumplimientn de funclones lquldador
{Invantarlos, avaluos, ote.)

Contabilidad no es clara, completa y fidedigna
No registro provisiones y reservas

Ma reuniones de Junta diractiva

Impedimentio Ceracho de Inspaccidn

No pago do capital

Canflicto do Intereses

Falta avaluas propladad, planta y equipa =
art &4 Dec 2649

Gastas s/n relagion de causalidad

Estados financieros sin révelaclones
(notas, dictamenes, ete)

Indebido diligenciamlents lloros contabllidad
Préstamos a Soclos

Estados financlercs no tomados da libros
Ausencia do Randician do Cuantas

Diterenclas ¢n cuentas de estados tnancleros

Aprobacion indebida da estados financieras por
administraderes y empleadaos

Inadecuads cantrol Interna

RAeplstros sin corresponder a la naturaleza 1%
de la cuenta

Extralimitacion del chjote sociat 0,7%
Colosactdn acciones sin reglamentn 0,4%
Incumplimiento Qerecho da Preferencla 0,4%
Indcbida roparto de utilldades 0,3%
Ingresos No entran a fas arcas de la compafita 0,3%
Guentas sin contrapartida correspondlents 0,2%

No slectua depreclaclones 0,1%
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GUIA DE GOBIERNO CORPORATIVO
PARA SOCIEDADES CERRADAS Y DE FAMILIA

AMBITO DE APLICACION

La presente Guia se aplica a las sociedades cerradas y de familia constituidas en Colombia. En el casa
de que se presenten relaciones de subordinacidn, esta Guia se aplicara unicamente a las matrices.

MODULO !. CONTROL DE GESTION

Medida 1. El Maximo Organo Social o el Méximo
Organo de Administracion de la compaiia deberd
aprobar un presupuesto anual.

Medida 2. EI M&ximo Organo Social o el Maximo
Organo de Administracion de la compariia debera
aprobar un plan estratégico que cubra un periodo
igual o superior a dos {2) anos.

Medida 3. £l Maximo Organo Social o el Méximo
Organo de Administraci6n deberd definir objetivos
estratégicos cuyo cumplimiento se deba dar en un
lapso minimo de cinco (5) afios.

Medida 4. La sociedad deber4 documentar las
responsabilidades de los funcionarios de la com-
paiia en relacion con el cumplimiento de los ob-
jelivos trazados.

Medida 5. La compaiifa documentard quién, como
y cudndo se evaluaran a los responsables asigna-
dos y su cumplimiento con los planes y objetivos
estratégicos.

WMedida 6. La compaiia debera realizar un segui-
miento periddico al cumplimiento del presupuesto
aprabado.

Medida 7. La comparila deberd realizar un segui-
miento periédico al cumplimiento de los planes
estratégicos previstos para un periodo igual o su-
perior a dos (2) afios.

Medida 8. La compafia debera realizar un segui-
miento periddico al cumplimiento de los objetivos

estratégicos previstos para un lapso igual o supe-
rior a cinco (5) afios.

Medida 9. La compafiia debera identificar riesgos
de incumplimiento de [a Ley y de la regulacion in-
terna.

Medida 10. La comparila determinara cuales ries-
gos se pueden mitigar, cudles son aceptables y
cudles se pueden controlar,

Medida 11. La compaiiia asegurard, mediante
procedimientos documentados, que [a elabora-
cién de la informacidn financiera se ajuste a las
normas contables que sean aplicables.

Medida 12, La sociedad deberd adoptar medidas
correciivas, si, con ocasidn al seguimiento del
cumplimiento de los planes y objetivos estratégi-
cos de la comparnila, se identifican brechas entre la
gjecucidn real y lo planeado o presupuestado.

Medida 13. La compaiila debera definir indicado-
tes de gestién que permitan evaluvar el nivel de la
gestitn de los administradores eon el cumplimien-
1o de los objetivos estratégicos previstos.

MODULO 11, MAXIMO GRGANOD SOCIAL

Medida 14, La sociedad, de acuerdo con 1a in-
formacion conocida de sus asociados, deberd
emplear aquellos medios que promuevan una ma-
yor asistencia a las reuniones del Maximo Organo
Social.

Medida 15. La convocatoria a las reuniones del
Maxdmo Organo Social deberd realizarse, como
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minimo, con Ia antelacidn establecida en la Ley, y
deberd contener, por Io menas:

» El orden del dia, evitando menciones genéri-
cas.

= El lngar especifico, fecha y hora de la re-
unién.

* Lugar, oportunidad y persona ante quien po-
drd ejercerse el derecho de inspeccion, en los
¢asos en que la Ley o establece.

* Elmecanismo utilizado para garantizar que los
asociados estén debidarmente informados, de
los temas a tratar,

Medida 16. La sociedad deberd contar con un re-
glamento interno de funcionamisnto del Maximo
QOrgano Social, el cual establecerd al menos lo si-
guiente;

+ Tiempo maximo que transcurrird entre Ja hora
de citacitn y la de instalacidn de Ia reunion.

» Los acuerdos para garantizar una participa-
cion activa de todos los asistentes y una di-
namica eficiente para el proceso de toma de
decisiones.

* El procedimignto para determinar guienes
ejercen la Presidencia y |a Secretaria de [a re-
union.

» Losdeberes y responsabilidades de los miem-
bros de la comisién aprobatoria de actas en
Iog ¢asos en que dicha funcitn haya sido de-
legada.

= La obligacion de someter a aprobacion previa
el orden del dia.

» La obligacion referente a que los temas pro-
puestos en el orden del dia y 10$ que surjan
como adicion al mismo sean discutidos por
separado.

El procedimiento a sequir en caso de suspen-
Sidn de Ias reuniones.

» Larepresentacion de los socios.

* Los mecanismos adoptados por la administra-
cidn necesarios para garantizar que las decisio-
nes sean adoptadas cenforme al guérum y las
mayorias requerida por la Ley v los estatutos.

» La regulacién de la participacidn y/o asisten-
cia de terceros a la reunién.

Medida 17. La compaiiia deberd someter a consi-
deraci6n def Méximo Organo Social la aprobacién
de las politicas de remuneracion de los adminis-
tradores, las politicas para la ejecucién de ope-
raciones que representen enajenacicn global de
activos, segregaciones, las operaciones con par-
tes vinculadas, y aquellas cuya realizacion pueda
obrar en detrimento de los intereses de la socie-
dad y de los socios.

Medida 18. La compafia establecera un proceso
de seleccion del revisor fiscal bajo criterios de in-
dependencia e idoneidad, que determine la nece-
sidad de presentar, al menos, tres propuestas al
drgano qus lo designe.

MODULO 1II, ADMINISTRADORES

Medida 19. La compafifa deberd establecer, en
sus estatutos, las funciones de los drganos so-
cietarios. En todo caso, cada drgano deberd tener
funciones diferentes,

Medida 20. La compania establecera un proce-
dimiento para Ia presentacion de candidatos para
miembros de Junta Directiva u érgano equivalen-
fe, que establezca un mecanismo de verificacién
del régimen de inhabilidades e incompatibilidades
establecidas en la Ley, los estatutos y demas re-
gulaciongs internas aplicables.

Medida 21. La Junta Directiva deberd tener un
nimero impar de miembros, de los cuales por lo
menos uno (1) deberd ser externo,
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Para los efectos de esta Guia, se entenderd por
mientbro externo, aquella persona que en ningun
caso:

= Sea empleado o Representante Legal de la
compafiifa.

» Sea empleado o administrador de 1a persona
natural o juridica que preste servicios de audi-
foria a fa sociedad o a alguna de sus filiales o
subsidiarias.

* Sea asociado que directa o indirectamente di-
rija, oriente o controle la mayoria de [os dere-
chos de voto de 1a compaiiia o que determine
la camposicion maycritaria de los érganos de
administracién, de direccion o de control de 1a
misma.

» Tenga vinculos familiares con alguno de Ios an-
teriores hasta el tercer grado de consanguinidad,
segundo de afinidad o primero civil.

Medita 22. La Junta Directiva, 0 el Maximo Organc
Social en ausencia de Junta Directiva, adelantara
de forma indelegable Jas siguientes funciones:

* Aprobar el presupuesto anval, el plan y objeti-
vos estratégicos de la comparifa.

» Realizar seguimiento periddico al desarrollo
del plan estratégico.

= Establecer las politicas de nombramiento, re-
tribucian, evaluacion y destitucion de los altos
directivos de la compaiia.

» [dentificar las partes vinculadas.

 Verificar el adecuado funcionamiento del sis-
tema de control interno, cumplimiento de las
politicas contables y administracién de iies-
4os.

* Determinar las politicas de informacién y co-
municacion con !os grupos de interés de la
compania.

* Establecer el programa para mitigar el riesgo
de sucesién del ejecutivo principal de la com-
pania.

* Velar por el cumplimiento de las narmas de
Gobierno Corporativo.

* Administrar los conflictos de interés de los
funcionarios distintos a los administradores.

Medida 23. La Junta Directiva o el 6rgano equiva-
{ente tendrd un reglamento de organizacion interno
que contemplara al menos los siguientes aspec-
tos:

« Los deberes, derechos, incompatibilidades e
inhabilidades de los miembros, asi como los
supuestos en que debe darse el cess o la di-
mision de sus miembras,

«  Laperiodicidad de las reuniones.

= laforma, antelacién y competencia para rea-
lizar 1a convocatorta, asi come los documen-
tos que deben acompanarla para garantizar el
derecho de informacion de los miembros.

« La forma en que la Junta Directiva tendra ac-
ceso alainformacion de Ia compania, estable-
ciendo que cualquier solicitud de informacidn
de un miembro individual debera ser aprobada
por ta Junta Directiva.

« Lasreglas para la instalacidn, desarrollo y ter-
minacion de sus reuniongs.

Medida 24. La comparia debera asignar un res-
ponsable de la comprobacidn del cumplimiento de
las normas estatutarias y legales en las reuniones
dzs 1a Junta Directiva o del érgano equivalente, asi
como 1ambién deberd reflejar debidamente en las
actas el desarrolle de las sesiones de la Junta o el
6rgano equivalente, y dar fe de las decisiones.

Medida 25. La compania establecerd un proce-
dimiento de evaluacion de (a gestion de su Junta
Directiva o del 6rpano equivalente, en el que cla-
ramente se establezca la forma, pericdicidad y el
responsahls de la evalvacidn. Los resultados mas
relevantes de las evaluaciones realizadas deberan
ser incluidos en el informe anual de gobierno cor-
porativo.

MODULO IV. REVELACION DE INFORMACION

Medida 26. Los Administradores, en su informe
de gestion, deherdn revelar informacion sobre:

» Las operaciones celebradas can los adminis-
tradores, los asociados y persenas vincula-
das a éstos y aquellos.
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* El resultade de las operaciones que compor-
taron enajenacidn global de activos.

* El cumplimiento de las Practicas de Gobierno
Corporativo.

MODULO V. SOCIEDADES DE FAMILIA

Medida 27. Las sociedades de familia tendrdn un
drgano denominado Asamblea de Familia, confor-
mado por los miembros unidos entre si por vincu-
los consanguineos y dnico civil, con respecto de
aquellos accionistas o socios ds la saciedad de
familia, en la farma en gue lo establezea el Proto-
colo de Familia.

La Asamblea de Famitia servird de Organo con-
sultivo para el Consejo de Familia, y elegird a los
miembros de éste.

Medida 28. Las sociedades de familia tendrédn un 6r-
gano denominado Consejo de Familia, conformado
por los miembros de la Asamblea de Familia y sus
representantes, elegidos por 1a Asamblea de Familia,
conforme a lo dispuesto en el Protocolo de Familia.

Medida 28. El Consejo de Familia tendrd como mi-
nimo tas siguientes funciones;

= Servir como drgano consultivo para a Junta
Directiva de 1a sociedad de familia.

*  Decidir los asuntos que hacen referencia a las
relaciones de los miembros de la familia con
la seciedad de familia.

= Elegiralos representantes de la familia que se-
ran candidatos a ocupar cargos dentro de los
¢rganos de gobierno de la sociedad de familia.

»  Suscribir ¢l Protocolo de Familia.

« Velar por la divulgacion y el cumplimiento del
Protocolo de Familia,

Medida 30. El Consejp de Familia establecerd el
procedimiento y los criterios minimos para pre-
sentar candidatos al plan de sucesién del ejecutivo
principal.

Medida 31. El Consejo de Familia de las socieda-
des de familia debera suscribir un Protocalo de Fa-
milia o acuerdo similar donde se regule el manejo
entre familia, negocio y propiedad.

Medida 32. El Protocolo de Familia establecera los
rales de los miembros de la familia, sus funciones,
deberes, respensabilidades v extralimitaciones,
frente a su actuacién como socios, accionistas,
empleados o administradores.

Medida 33. El Protocolo de Familia deberd es-
tablecer un procedimiento que garantice que la
politica para el manejo de {as operaciones en-

tre la sociedad y los miembros de la familia sera

aprobada por el Maximo Organo Sccial de la so-
ciedad de familia.

Medida 34. El Protocolo de Familia deberd estable-
cer un precedimiento que garantice que la compa-
fifa informara al Consejo de Familia de todas las
aperaciones celebradas entre los miembros de la
familia y la sociedad de familia.

Medida 35. El Protocolo de Familia debera regular
la participacidn de persenas con vinculos de afini-
dad con la familia empresaria, como empleados,
contratistas y clientes de la sociedad de familia.

Medida 36. El Protocolo de Familia deber4 esta-
blecer mecanismos de resolucion de confiictos
que garanticen su adecuado manejo y adminis-
tracidn.
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MEDIDAS 1,2y 3

Medida 1. El Maximo Organo Social o ef Méxi-
mo Organo de Administracién de la compaiifa
deberd aprobar un presupuesto anual.

Medida 2. £l Méximo Organo Social o ef Méxi-
mo Organo de Adminisiracion de la comparia
deberd aprobar un plan estratégico que cubra
un perfodo igual o superior a dos (2) anos.

Medida 3. £l Maximo Organo Social o ef Méxi-
mo Organo de Adminisiracion deberd definir
objelivos eslratégicos cuyo cumplimiento se
deba dar en un fapso minimo de cinco (5)
anos.

El andlisis tradicional del Gobierno Corporativo de
las sociedades ha estado orientado al diagndstico
de la composicion y funcionamiento de los drganos
de gobierno de manera independiente. Sin embargo,
esta forma de evaluacion se queda corta al tratar de
identificar el funcionamiento arliculado entre los dife-
rentes componentes, pues no sélo es necesario que
un 6érgano se encuentre adecuadamente conformado
y funcione regularmente para determinar si el sistema
de Gobierno Corporativo cumple los propdsitos para
los cuales ha sido establecido.

El examen del control de la gestion de una compa-
fifa define la articulacion del Gobierno Corporativo
de [a misma. En efecto, una sociedad que mantiene
un adecuado control de [a gestion de los diferentes
érganos sociales, normalmente refleja un sistema de
Gobierno Corporativo que funciona de manera orga-
nizada y ordenada. Es precisamsnte en el examen del
control de gestién en donde se revelan las posibles
‘inconsistencias del conjunto de pesos y contrapesos
que sirven de fundamento a Ja estructura de gobierno
de la compaiia.

Ya desde el aio de 2005 la Superintendencia Finan-
ciera de Colombia introdujo dentro de su modelo de
evaluacidn el control de gestidn como el elemento
cardinal del analisis del Gobierno Corporativo de las
sociedades del sector financiero'. A partir de esta
reflexién, el supervisor financiero ha desarsolfado el
modelo de contro! interno reflejado en la Circular Ex-
terna Niimero 14 de 2009,

En sintonfa con estos avances tedricos, la mesa de
trabajo que dio crigen a la presente Guia se concen-
tr6 en disenar algunas medidas orientadas al forta-
lecimiento del control de gestion de las sociedades
cerradas y de familia. Para el efecto, el presente mo-
dulo contiene [0s elementos bésicos que deben estar
presentes en toda sociedad que pretenda adoptar un
sisterna de control interno que promueva y soporte la
adecuada interaccidn enire sus 6rganos de gobierno,
con el fin de garantizar el logro de los objetivos em-
presariales. De esta manera, se busca proporcionar
a los empresarios las herramientas esenciales para
construir un sistema que pramueva cuatro propositos
fundamentales:

Planeacién. No es posible controlar la gestion si no
existen metas de corto, mediano y largo plazo esta-
blecidas para la administracion de 1a compaiiia. La
(nica ventaja de quien no sabe para donde va, con-
siste en que ya llegod a su destino. Por esta razdn, las
primeras medidas estan dirigidas a que las socieda-
des determinen los objetivos estratégicos que buscan
alcanzar, Se decidid divididas en funcitn del alcance
temporal de cada objetivo con el fin de identificar el
grado de avance de las sociedades de acverdo con
las medidas acogidas.

Seguimiento. Desde luego, el control de gestitn se
sustenta en el seguimiento periddico y sistemdtico
del cumplimiento de los objefivos trazados. Tenien-
do en cuenta que las medidas de planeacion se di-
vidieron para tener en cuenta los distintos estadios
en que se encuentran las compaiias, las medidas de

1. Ver Documento Conceplual de Gobierno Corporativo. Direccidn de Gobierno Corperative, Superintendencia Financlera: http://www.superfinanciera.

gov.co/GobiernoCerporativofdoccongb241106pub pdf, Pag. 22,
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seguimiento también se separaron de acuerdo con el
alcance temporal de Ja planeacidn.

Implementacidn de correctivos. El seguimiento re-
sulta inocuo si no se implementan adecuadamente las
medidas correctivas que resuitan def mismo. Por esta
razén, también se disenaron algunas medidas orien-
tadas al fortalecimiento del proceso de implementa-
¢ién de los correctivos adoptados.

Andlisis de riesgos. Los desarrollos mas recientes
sobre los sistemas de control interno parten dej re-
conocimiento y gestion de los riesgos a los cuales
estdn expuestas las compadfas. Por esta razdn, esta
primera versién de la Guia introduce algunas medidas
que buscan inducir a los empresarios a 1a gestion por
riesgos.

Por su parte, los resultados de las investigaciones
practicadas por la Superintendencia de Sociedades
entre 1997 y 2007 revelan algunas irreqularidades
cuyo origen estd intimaments ligado a la ausencia
de un control adecuado de la gestién administrativa:
gl incumplimiento de pagos representd el 6% de las
irregularidades. Asi mismo, la ausencia del desarrollo
del objeto social de 1a compaiifa, con el 3% de parti-
cipacién, constituyo, al igual que ¢! incumpliendo de
pagos, una irregularidad relacionada con la ausencia
de objstivos estratégicos, planes y presupuestos en
1as sociedades. (Ver grafica No. 1)

Es innegable el valor fundamental que fiene la planea-
cion para garantizar el desarrollo ordenado y cansis-
tente de una empresa. Tal vez una de las mayores
limitaciones que tiene nuestro pais es la fimitada
gestion de planeacion de los empresarios. Tradicio-
nalmente se ha afirmado que un pais tan convulsio-
nado como Colombia impide la generacion de planes
estratégicos de largo plazo. En épocas recientes, este
fipo de afirmaciones se han visto desvirtuadas con
la consolidacion de grandes grupos empresariales
que, gracias a un desarrollo consistente fundado en
propésitos estratégicos claramente establecidos, han
logrado ubicarse como jugadores imporiantes den-
tro de sus mercados no sélo locales sino regionales.
Los casos de ISA, ECOPETROL vy diferentes grupos

empresariales del sector financiero y real son sélo al-
gunos de los ejemplos documentades que sustentan
su formidable desarrollo regional en la adopcitn de
plangs estratégicos ambiciosos trazados para perio-
dos de largo plazo.

Adicionalmente, una adecuada planeacidn les otorga
a las compaiiias una mayor capacidad de adaptacitn
a las circunstancias cambiantes, pues (e permiten
identificar de manera prematura los obsticulos co-
yunturales que retrasan o limitan el cumplimiento de
los objetivos propuestos. En este sentido, si las cir-
cunstancias de nuestra ecocnomia son considerable-
mente inestables, los ejercicios de planeacién permi-
{en enfrentar dicha volatilidad de una manera mucho
mds eficaz.

Aunque tedricamente un proceso ordenado de pla-
neacién estratégica debe partir del sefalamiento
de Ia misidn y vision de la compafiia, para luego
identificar los objetivos estratégicos de largo plaza,
establecer los planes y generar los presupuestos
asociados a ellos, la realidad empresarial colombia-
na indica que los ejercicios de planeacion, cuando
existen, son de corto plazo. Por esta razon, es mas
frecuente encontrar presupuestos aprobados anual-
mente que planes de mediano y largo plazo trazados
con objetivos especificos.

La Encuesta Nacional de Gobierno Gorporativo y
Responsabilidad Social Empresarial (en adelan-
te RSE) demuestra que si bien la realizacion de la
planeacitn estratégica, mediante la definicién de
objetivos esiratégicos y planes a mediano y cor-
to plazo, son tareas fundamentales de la direccitn
empresarial, 1as Juntas Directivas de las empresas
encuestadas en el 24,8% de los casos no aprueban
una planeacidn estratégica de corto y mediano pla-
20 que incluyan actividades discriminadas y fechas
previstas de ejecucion.

Esta evidencia empirica indica gue una de cada cuatro
sociedades cerradas no cuenta con las herramientas
minimas que permitan ¢l control de gestién de la ad-
ministracién que les garantice el desarrollo adecuado
de sus propositos empresariales.
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&Aprueba ung planeacion estratégica de corta y
mediano plazo que incleye aclividades discriminadas
y [echas previstas de ejecucion?

— -— -- —
|

&100% 8208 J

El presupuesto es &l mecanismo iddneo para controlar
la planeacidn de corto plazo. En ese orden de ideas,
la aprobacién de un presupuesto anual significa tener
una prevision financiera con base en [z cual la so-
ciedad pueda programar y controlar sus actividades
en periodos anualizados. Esto permite no sélo que la
empresa consiga anticiparse a situaciones inadver-
tidas, sino que, ademas, ayuda a identificar sus ne-
cesidades de financiacién conforme a los objetivos
establecidos y a su proyeccién de crecimiento.

La siguiente herramienta de planeacion Ja constituyen
los planes estratégicos. En ellos se consagran las
metas de mediano plazo, alcanzables entre dos y cin-
€0 anos, Este tipo de planes suelen contener, ademas
de los resultados esperados, las actividades que se
deben desarrallar, los tiempos y cronogramas de eje-
cucion, los recursos necesarios y los responsables.
Sin duda, teda meta empresarial relevante debe estar
sustentada en un plan estratégico que estructure las
gestiones necesarias para alcanzarla.

Finalmente, 1a herramienta de planeacion de mayor
alcance en el tiempo son los objetivos estratégicos.
Dichos objetivos deben estar alineados con la vision y
mision de la empresa y responden a propdsitos ambi-
ciosos que requieren de términos superiores a cinco
afos para su realizacion. Normalmente, los objetivos
estratégicos estan sustentados en planes estratégicos
gque, una vez completados, contribuyen al logro de los
objetivos. Esta herramienta permite que el direcciona-
miento de 1a compafia sea consistente en el tiempo.

Naturalmente, as tres herramientas de planeacion in-
cluidas en estas medidas no son estaticas. De hecho,
una buena practica de Gobierno Corporativo consiste
en establecer formalmente revisiones periddicas de
cada una, con el fin de garantizar s vigencia y rele-
vancia.

AUTOEVALUACION

* ¢(la compania ha establecido en sus esta-
tutos que una de las funcicnes del Méaximo
Organo Social o del Maximo Organo de Ad-
ministracion consiste en la aprobacion de un
presupuesto anual, planes y objgetivos estra-
tégicos?

MEDIDAS 4y 5

MEDIDA 4. La sociedad deberd documentar
ias responsabilidades de fos funcionarios de la
compaiia en relacion con ef cumplimiento de
los objetivos trazados.

MEDIDA 5. La compania documentard quién,
como y cudndo se evaluard a los responsables
asignados y su cumplimiento con los planes y
objetivos estratégicos.

En las investigaciones practicadas por la Superinten-
dencia de Sociedades entre 1997 y 2007 se observa
que [a extralimitacion frente al objeto social constituye
una irregularidad reiterada (Ver grdfica No. 1), a pesar
de que existe total claridad en la Ley acerca de las
limitaciones que tienen los administradores en sus
actuacionss.

Por otra parte, en la Encuesta Nacional de Gobierno
Corporativo ¥ RSE, se establecio que el 23,10% de
[as Juntas Directivas no presenta al Méaximo Organo
Social un informe en el que se describa el grado de
cumplimiento de los objetivos estratégicos de la en-
tidad.
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orosenty a Ly Asamblea o Junta de Socios de
l2 sncicdad un informe en el que se describa el
(rado dr compliniiento de los objstivos
esirategicos deg la entidad?

No; 23,10% -

)

_ - ) )

Del mismo medo, el 33,20% de las Empresas care-
ce de una practica que permita que, a través de un
proceso de induccion para los nuevos representan-
tes legales y ejecutivos claves, se les proporcione la
informacion necesaria para el adecuado desempeiio
de su cargo, asi como las responsabilidades que se
derivan del mismo.

¢l. snceedad da a conocer a lravés de un proceso de
iluccron para 1os nueves represertantes legales y
ejtcubivos claves, la informacion necesaria para el
atlecuado desempefio del cargo y las

responsabilidades que se deriven del mismao?

No; 33,20%

Si; 66,80%

\. - J

Las cifras anteriores evidencian deficiencias en la
identificacion dg las responsabilidades que tienen
los drganos sociales respecto del desarrollo de los

2. Thidem.

objetivos de la compadia. Igualmente, se advierten
limitacicngs relacionadas con la escasa evaluacion
de los funcionarios de las comparias en este senti-
do. Del mismo modo, se hace evidente que algunas
sociedades no proemueven Ia adapceién de politicas o
mecanismos que ayuden a instruir a sus funcionarios
claves (ejecutivos y Representante Legal).

Asi las cosas, las medidas sugeridas pretenden de-
terminar de manera formal [0s responsables del lagro
de los propésitos estratégicos de la sociedad. Este
s un requisito fundamental, pues “fa inexistencia de
responsables especificos dificulta el sequimiento de
las metas, diluye fa responsabilidad frente a su cum-
plimiento y, en general, reduce Ias probabilidades de
que 1as mismas sean logradas".

Es necesario destacar la impartaneia que tiene farma-
lizar las practicas de asignacidn de competencias y
responsabilidades a través de la documentacion, Esto
resulta sumamente Ofif para detectar [a persona que
debe adoptar correctivos respecto de las faflas en-
contradas en Ia operacion de la compania,

Desde luego, no es suficiente con designar respon-
sables, pussto que también es necesario hacer un
seguimiento sistemético del resultado de sus esfuer-
zo0s. Por esfa razdn, se incluye una medida orientada
a formalizar dicho seguimiento.

AUTOEVALUACION

» {Lasociedad cuenta con un documento que
pstablezca las responsabilidades de sus fun-
cionarios en relacion con el cumplimiento de
los objstivos trazados?

» ¢la compania cuenta con un documento
que sefale quién, como y cudndo evaluard
a los responsables del cumplimiento de los
planes y objeltivos estratégicos?
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MEDIDAS 6, 7y 8

Medida 6. La compania deberd realizar un se-
guimiento periédico al cumplirniento de! presu-
puesto aprobado.

Medida 7. La compafia deberd realizar un
seguimiento periddico af cumplimiento de los
planes estratégicos previstos para un periodo
igual o superior a dos (2) afos.

Meditda 8. La compania deberd realizar un se-
guimiento periddico al cumplirniento de fos ab-
Jetivos estratéglcos previstos para un periodo
igual o superior a cinco (5) afios.

La empresa deberd contar can un mecanismo de se-
guimiento para que los objetivos y los planes estra-
tégicos propuestos, sean efectivamente ejecutados.
Esto significa que tendrd que monitorear sistemdtica y
periddicamente el cumplimento de las metas sociales
y los planes estratégicos.

Ese sistema de seguimiento deberd tener su base en
una estructura definida para evalvar los responsables
que participan directamente en las actividades com-
prometidas con el cumplimiento de Jos objetivos. Adi-
cionalmente, deberéd contar con un enfoque estratégico
que evaliie no solo los aspectos formales de [a gestion
(documentacién, registros, actas, eic.), sino también
sus aspectos reales (como la ejecucion del presupues-
to y &l cumplimento de los planes estratégicos).

El seguimiento deberd igualmente incluir indicadores
de gestion que permitan una medicion de los avances
y resultados de los objetivos propuestos. Lo gue se
podra verificar por medio de la adopeibn de un siste-
ma disenado para evidenciar especificamente la eje-
cucidn del presupuesto y el avance en el logro de los
objetivos y los planes trazados.

En esta materia, la evidencia empirica indica debi-
lidades en &l seguimiento de la gestién de los res-
ponsables de la ejecucién del objeto social. En este
sentido, |os gastos sin refacion de causalidad consti-

tuyen el 2% de fas irregularidades detectadas durante
las investigaciones administrativas. La omision en la
rendicién de cuentas comporta el 1% de las irregu-
laridades; la extralimitacién del objeto social, con &l
1%, y la extralimitacion en las funciones de los ad-
ministradores, con el 3%, son circunstancias cuya
inabservancia origina verdaderas dificultades frente a
la posible adopcidn de un mecanismo de seguimiento
que le permita a 1a compaiia verificar que los objeti-
vos ¥ los planes estratégicos propuestos sean efscti-
vamenie gjecutados.

-~

12% 1"

10% 7"

8% T
%

6% |

el chiety sacial o P

\ Betnt

mntzede  orlobriosacld Tortames
fh g il (1]

A

Estos aspectos indican gue ciertas compaiias no
adoptan politicas de verificacion constante del cum-
plimento de sus planes y objetivos en el marco de una
plangacidn estratégica.

La implementacién de un mecanismo de seguimiento
para que los objetivos v los planes estratégicos pro-
puestos sean efectivamente ejecutados tiene un im-
pacto directo sobre el mejoramiento del desempefio
de la Empresa. En efecto, estas medidas estan en-
caminadas a fomentar un mejer ambiente de gestion,
caracterizado por un contro! sistemadtico del cumpli-
mento de las finalidades sociales y de las responsabi-
lidades asignadas a cada funcionario.

Nétese como las medidas se refieren a un seguimien-
to periddico, es decir, 2 un seguimiento habitual y
continuo, por medio del cual se pueda tener un mo-
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nitoreo de las actividades sociales y de los funcio-
narios comprometidos con su gestion. Por medio de
su adopcidn, las campanias podran mitigar entonces
dificultades como 1a ausencia en ef desarrollo del ob-
jeto social, el incumplimiento de pagos, la omision
en la rendicion de cuentas o la extralimitacitn en las
funciones de sus administradores.

AUTOEVALUACIGN

« ¢En las actas del 6rgano correspondiente
consta que se realiza el seguimiento peri6di-
¢co al cumplimiente del presupuesto aproba-
do, los planes y objetivos estratégicos?

MEDIDAS 9y 10

MEDIDA 9. La compania debers identificar ries-
gos de incumplimiento de fa Ley y de la regu-
lacién interna.

MEDIDA 10. La compania determinard cudles
riesgos se pueden mitigar, cudles son acepta-
bles y cudles se pueden conlrofar,

De acuerdo con la Encuesta Nacional de Gobierno
Corporativo y RSE, aspectos fundamentaies en el
cumplimiento de (a Ley, tales como la antelacion
previsia para [a convocatoria del Maximo QOrgano
Social, no fueron observados por parte del 11,40%
de las empresas que la diligenciaron.

-

¢Convocatorias con Ja antelacion prevista
en los Eslatulos Socialss y la Ley?

INO;1L4D%

El 53,30% de las empresas incurre en la prohibicién
contenida en el articulo 185 del Cadige de Comer-
cio, por cuanto los socios con calidad de adminis-
tradores y los empleados aprueban los balances y
cuentas de fin de ejercicio.

4L0S sorins con calidad de admmistradores y
empleacdos apruchan s balances y cuentas

de fin de ejercicio?
54.00% -

5200% T—— — ~-- ————— -

50.00%
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4400% F--
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En el 30,80% de las empresas, en [as que su ejercicio
originaba utilidades, los administradores no presenta-
ron proyectos de distribucitn de éstas.

o N It
f(',Se presentd proyesto de distihucion de utilidades, al
haberse obtenido ulilidades en el periodo?
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En el 31,10% de los casos, la aprobagién de la distri-
bucidn de utilidades se realizd sin alcanzar la mayoria
del 78% de las cuotas partes de interés o acciones
representadas en 1a raunion.

~

QEI proyecto de distribucién de utifidades fue aprobado
con una votacian igual o superior al 78% de las cuotas o
partes de mterés o acciones representadas en la reunién?

Todos los aspectos descritos demuestran que mu-
chas de las empresas encuestadas no cumplen
adecuadamente 1as normas del Cddigo de Co-
mercio.

Ahora bien, dg acuerdo con el reporte efectuado por
las empresas en el Fermato de Précticas Empresa-
riales, se hace evidente que 1a irregularidad que se
presenta con mayor frecuencia es la ausencia de ren-
dicion de cuentas por parte de los administradores
al mes de su retiro del cargo, con e} 55,82% de los
casos. Y que el 37,35% de fas sociedades no realizo
la convocatoria a 1as reuniones ordinarias con la ante-
lacion de 15 dias exigida por la Ley.

A su turno, y en estrecha relacion con las irregularida-
des mencionadas, hay que destacar que: i} la extrali-
mnitacion de administradores sin considerar los limites
establecidos para realizar operaciongs (34,07%); ii)
la mayoria de miembros de Junta Directiva por pa-
rentesco (29,95%); v iil) 1a aprobacion de estados
financieros por parte de administradores (27,80%),
permiten concluir que es de suma impartancia forta-
lecer los controles de ka compania en relacién con los
riesgos al incumpliendo de Ya Ley.

Grafica Na. 2

~

Formato de Practicas Empresariales
Principales Alertas Juridicas 2008-2008

No rendicion de cuentas por [
administradores al mes de retiro L

i 55,82

Antelagion convocatoria para reunidn E@
ordinaria imfcrior a 156 dias

37,25

Extralimilagion de Administradores | ¢

34,07

Mayora por parentesco en 3.0, | 28,95

Aprobacitn estados financieres por

administradores 27,80

Comperencia por parte de

administradores & 7.9

No cumple con &l medio para convocar %
e acuerdd con estautos | 1 s

Reunldn no celebrada en el [
domigilio sacial 1.82

Indehida Representacitn 8,85

Conflicias de Interés 4 6,16

No presenta infarme 446 G. Cio. £3] 5,07

No dispasiclén de documentos para

Oerecha do Inspecgidn 1,86

Ingiebida aprobacidn y I 0,59
Distribucidn utiidades

k Ensjenacicn de Accioncs | 1,25

Es indispensable que la sociedad se anticipe a fodas
pgsas dificultades mediante la identificacion de las
exigencias de Ley que atafien a su funcionamiento,
de manera tal que pueda reducir los riesgos de su
incumplimiento. Para ello, se requiere que dentro de
la compaiia exista una labor de divuigacion de las
disposiciones legales, asignandola en cabeza de un
funcionario u érgane social idéneo. La funcién de di-
vulgacion de esta clase de infermacidn implica que la
sociedad esté atenta a todos los temas relacionados
con las normas de imperative cumplimiento. Lo ante-
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rior puede tener un efecto positivo adicional pues, a
través de la implementacién de cualquier sistema de
publicacion o difusién, la compaiia podrd estar ente-
rada de todos los asuntos atinentes a las normas que
regulan su funcionamiento y administracion.

Luego de la identificacion y divulgacion de los requi-
sitos de Ley, la saciedad tendrd que adoptar fas polti-
cas para su implementacion y cumplimiento. Para esta
labor, es indispensable valerse de un mecanismo por
medio del cual se puedan hacer cumplir los imperafi-
vos legales, en especial, los refativos a los temas que
estdn expresamente sefialados en el Anexo de Minimos
Legales del presente documento, que contiens las nor-
mas cuyo incumplimiento es mds frecuente de acuerdo
con la informacidn de la Superintendencia de Socieda-
des, en especial sobre los siguientes asuntos:

= Revisor Fiscal.

* Convocatoria.

Revelacion de informacién.

Articulo 185 del Cédigo de Comercio.
Derecho de Preferencia,
Diligenciamiento de fibros y actas, y
Funciones de los Administradores

Pero no es Gnicamente ¢! incumplimiento de las normas
de Derecho Societario lo que origina problemas. En efec-
to, el incumplimiento de 1a Regulacion Interna también
tiene implicaciones negativas para el gobierno de las
sociedades. Este conjunto de normas tipicamente adap-
tado en forma del conlrato de sociedad y reglamentos es
también de cardcter imperativo para la compafiia.

En ese orden de ideas y al igual que sucede con los
requisitos legales, para evitar el desconocimiento de
las disposiciones que contiens la regulacién interna
de la empresa, se deberd contar con un adecuado
mecanismo para su divulgacion. En [a medida en que
todos los asociados conozcan cuales son [as pautas
que rigen sus refaciones societarias, resulta cada vez
mas facil generar una cultura de respeto y cumpli-
mente de las normas que integran el reglamento.

Del mismo modo, es necesario contar con un 6rgano o
funcionario de la compariia con suficiente legitimidad y
credibilidad para que pueda velar por la observancia de

dichas normas y pueda, al mismo tiempao, ejercer con-
troles efectivos sobre sus posibles incumplimientos.

AUTDEVALUAGION

» ¢La compaiila tiene establecido un proce-
dimiento documentado para identificar los
riesgos de incumplimiento de 1a Ley y de su
reglamento interno?

VIEDIDA 11

MEDIDA 11. La compaiiia asegurard, mediants
procedimientos documenfados, que fa elabo-
racion de Ia informacion financiera, se ajuste a
las normas contables que sean aplicables.

Como se observa, de acuerdo con la Encuesta Na-
cional de Gobierno Corporativo y RSE, en el 5,80%
de los casos, Ia Junta Directiva no verificé que los
procedimientos de elaboracidn de la contabitidad se
ajustaran a la Ley, de manera que la misma pueda re-
flejar la real situacion econémica de la Empresa. Cifra
que resulta preocupante, debido a [a importancia que
supone esta tarea para la gestion de la direccion que
usualmente debe fundamentar su proceso de toma de
decisiones de acuerdo con Ja informacién de natura-
i6za financiera.

¢Verifica que los procedimigntos de elaboracion de la
contabilidad se ajusten a las preceptos de Ley y que Ja

misma reflgje [a rea! sftuacion econdmica de la empresa?
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Las irregularidades contables mds representativas en
ias Investigaciones Administrativas son las sigulentes
(Ver grafica No. 1):

» Contabilidad atrasada.

+ Falta de soportes contables.

+ Contabilidad que no es clara, completa y fide-
digna.

*  Omisién del registro de provisiones y reservas.

» Falta avallos de propiedad, planta y equipo - arti-
culo 64, Decreto 2649,

» Gastos sin refacidn de causatidad.

= Estados financieros sin revelaciones (notas, dic-
tamenes, eic.).

» Indebido diligenciamiento de libros de contabili-
dad.

= Estados financieros que no son tomados de §-
bros.

» Diferencias en cuentas de los estados financie-
ros.

» Repgistros sin correspoender a l1a naturaleza de la
cuenta.

» Cuentas sin contrapartida correspondiente.

* Laempresa no efectua depreciacionss.

Asilas cosas, es imperalivo que, en 1a elaboracién de
lainformacion financiera, la compaiiia cumpla con las
disposiciones aplicables en materia contable, como [a
Ley 43 de 1990, el Decreto 2649 de 1993 y todas las
otras narmas modificatorias del régimen de la conta-
bilidad financiera vigentes a la fecha®.

Para ello, habrd que definir una politica de recaudo y
documentacitn de toda fa informacion de naturaleza
financiera de la empresa, establecer claramente las
politicas contables y la forma en que la administracion
les dard cumplimiento, adoptar un sistema de control
efectivo de la gestién contable* que permita garanti-
zar que la informacién financiera podra evidenciar, de
manera uniforme e independiente, la situacién econd-
mica de la compaiiia por parte de todos los usuarios
de la informacién.

Esto garantiza que los asociados puedan en todo
momento conocer [a situacidn financiera de su ne-
gocio para tomar decisiones adecuadas. Ademas,
un buen procesamiento de esta informacidn ayuda
a neutralizar los principales riesgos financieros de
la compaiia.

AUTOEVALUACION

» ¢la compafia cuenta con un documento
que establezca el procedimiento para ga-
rantizar gue |a elaboracion de la informacién
financiera se ajusta a las normas contables
vigentes?

3.  Entre estos Decretos podemos mencionar los siguientes: Decreto 4918 de 2007, Decreto 1536 del mismo ado y Decreto 1878 de 2008. También
es de gran importancia dejar claridad que fas Empresas Colombianas deberén ajustar su gestion contable 2 fas disposiciones de fa nueva Ley 1314
de 2009 “por fa cval se requian f6s principios v normas de conlabifidad e informacidn financiera y de aseguramiento de informacion aceplados
en Colombia, se seflalan las avloridades competentes, ef procedimiento para su expedicidn y $¢ deferminan fas entidades responsables de vigilar
s cumpfimignto”. Esta nueva normativa tigne €oma uno de su§ propésitos armonizar las normas de contabilidad de informacign financicra y de
aseguramiento de 2 informacién, con los estdndares internacionales de aceptacidn mundial, con las mejores pricticas ¥ con Ia rapida evelucitn de

108 negocios.

4, Mediante la expresion gestidn contable, queremos referimos al conjunto de politicas, directrices y procedimientos refacionados con el manejo de fa
informacidn financlera de la compadla, para ser utilizada al interior de la misma y frente a terceros (rganos de control, auditoria, etc.).
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MEDIDA 12

MEDIDA 12. La sociedad deberd adoplar me-
didas correctivas si, con ocasién al seguimien-
to de/ cumplimiento de fos planes y objetivos
esiralégicos de la comparifa, se identifican
brechas entre la ejecucion real y lo planeado o
presupuestado.

En fa Encuesta Nacional de Gobierno Corporativo
y RSE se evidencié que el 9,90% de las Juntas Di-
rectivas no adopla medidas correctivas tendientes a
arientar Ia gestion de la administraci6n hacia el cum-
plimiento de los objetivos trazados.

tAdnpta medidas correclivas tendientes a orientar la
gistion de 3 administracidn hacia ef cumplimiento

flz los nhjetivas esirategicos de la entidad?

L )

Asi mismo, en las Investigaciones Administrativas
adelantadas por la Superintendencia de Sociedades,
se han identificado graves irreqularidades tales como
la ausencia de reuniones de la Junta Directiva: 2%
{Ver grafica No. 1).

Para la compariia no sélo es importante contar con un
presupuesto y un plan estratégico (medidas 1,2y 3),
pues también es necesario contar con mecanismos
que aseguren que [as medidas correctivas adoptadas
son efectivamente implementadas.

Si, en virtud del seguimientoe del cumplimento de los
planes y objetivos estratégicos, la sociedad detec-
ta que existen incongruencias entre 0 que se habfa
programado y la ejecucion real, se deberdn tomar [as
medidas correspondientes para cofregir tales incon-
gruencias.

AUTOEVALUACION

= {Lacompaiila, en las actas del 6rgano a que
corresponda, tiene documentadas las ins-
trucciones para corregir las brechas identifi-
cadas entre la ejecucion real y lo planeado o
presupuestado?

MEDIDA 13

IEQIDA 13. La compania deberd definir indi-
cadores de gestidn que permitan evaluar ef ni-
vel de desempeiio de los administradores con
el cumplimienio de los objetivos estralégicos
previstos.

La Encuesta Nacional de Gobierno Corporativo y Res-
ponsabilidad Social, identificd que el 11,80% de los
informes de gestion de los administradores de las em-
presas no fue sometido a consideracidn del Maximo
Organo Social. Esta cifra indica que en un porcentaje
importante las empresas no definen la forma en que
evalian Ia gestion de sus administradores, y o que es
ain mas preocupante, demuestra que tampoco llevan
a cabo dicha evaluacion, con el consecuente surgi-
miento de irregularidades camo Ja falta de rendicidn
de cuentas (Ver grafica No. 1).
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Esa circunstancia, sumada a las dificultades ya men-
cicnadas como la ausencia de reuniones de la Junta
Directiva, &l no desarrollo o extralimitacion del objele
social y el incumplimiento de pagos, demuestra la ne-
cesidad de practicas que fortalezcan fa evaluacion de
la gestion de los administradores.

Los indicadores de gestidn se cuentan enire los ins-
trumentos mas eficaces para €l seguimiento de la

administracion. Estos indicadores resultan de la eva-
[uacién de los resuitados de la operacidén a |a luz de
las metas planeadas. Una de sus principales virtudes
es que permiten orientar 1a actividad de los responsa-
bles en (a medida en que las actividades que tiensn
asociados indicadares tienen el mayor énfasis de [a
gestion.

Es fundamental que 1a definicion de los indicadores
de gestion se haga con refacion a los obijetivos es-
tratégicos propuestos, de suerte que se garantice el
alineamiento de 1a gestion administrativa con 12 estra-
tegia aprobada.

AUTOEVALUACION

+ ¢la compaiiia cuenta con un documento
que dsfina los indicadores de gestidon para
evaluar e} nivel de desemperio de los admi-
nistradores segin el cumplimiento de los
objetivas estratégicos previstos?
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MEDIDA 14

MEDIDA 14. La sociedad, de acuerdo con la in-
formacion conocita de sus asociados, deberd
emplear aquelios medios que promuevan una
mayor asistencia a fas reuniones del Maximo
Organo Social,

En la Encuesta Nacional de Gobiemo Corporativo y
Responsabifidad Social, se identificé que en el 79%
de los casos las socigdades no utilizan otros medios
para la divulgacion de la convocatoria distintos de los
senalados en los estatutos sociales y la Ley (como
correos electronicos, pagina Web, etc.).

Utilizacion de ofros medios para la divulgacidn de
la convocatoria distintos a los sefalados en

los Estatutos Sociales y 1a Ley.

St 21,004 |

No; 79,00%

. /

El Anexo Juridico del Formato de Practicas Empresa-
riales revela que el 28,59% de [as sociedades no da
cumplimiento al medio establecido para la convoca-
toria det Maximo Grgano Social (Ver grafica No. 3).
De otro lado, en las Investigaciones Administrativas
practicadas por la Superintendencia de Sociedades,
las irregularidades en la convocatoria ocupan la mas
notoria y alta proporcion, con el 12% de ocurrencia
{Ver gréfica No.1).

Estas cifras demuestran 1a poca preccupacién por
parte de [0s administradores por promover una ma-
yor participacion en las reuniones y por fortalecer la

integracién del Méximo Organo Sogial para contribuir
al direccionamiento v a la construccion de valor em-
presarial.

Para mejorar estas dificultades, es preciso el estable-
cimienta de medidas que no sélo logren el cumpli-
miento de los medios establecidos en Ia Ley, sino que
permitan una mayor participacién de los asociados,
para asi subsanar cualquier deficiencia relacionada
con su falta de asistencia a las reuniones sociales.

En este sentido, es indispensable que la sociedad no
se limite a la utilizacion de los medios de convoca-
toria previstos en la Ley, pues existen eventos en los
cuales el cumplimiento estricto de los mismos no ga-
rantiza la asistencia de todos los socios o accionistas
a las reuniones del Méaximo Organo Social. Asi por
ejemplo, de conformidad con lo previsto en el articulo
424 del Codigo de Comercio cuando los estatuios
no han previsto un medio especifico de convocatoria,
los socios podrdn ser convocados mediante aviso en
un diario de amplia circulacion en el demicilio de la
compania. Es clare que 1as comunicaciones de orden
legal que son anunciadas a través de periddicos no
constituyen un medio idéneo para hacer conocer 1a
convocatoria de una reunidn a destinatarios determi-
nados. En efecto, en ocasiones se ha cumplido con
este formalismo en detrimento de los propios socios
0 accionistas que ordinariamente no consultan este
tipo de avisos.

Actualmente, existe una amplia gama de posibilida-
des para extender los medios de convocateria gracias
a las nuevas tecnologias de la informacion. Y como,
segun el mismo articulo 424, 1a convocatoria a las re-
uniones del Méximo Organo Social “se hard en /a for-
ma prevista en jos estatutos”, estos podran entonces
incluir formas de promover una mayor asistencia a
las reuniones, utifizando nuevas herramientas de pu-
blicidad e infarmacidn como, por ejemplo, los correos
electronicos, las redes sociales o las plataformas tec-
nolégicas disefiadas para grupos especificos.

Estos nuevos medios de informacitn, garantizan que
la convocatoria sea conocida por todos los socios o
accionistas y, de esta manera, se asegura una mayor
participacion en las reuniones del maximo érgano so-
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cial. De manera que los mecanismos habituales de
convocatoria como el facsimil, los avisos en perid-
dicos o las cartas certificadas dirigidas & cada uno
de los accionistas deberdn ser complementados con
otros medios de alta propagacion que permitan esta-
blecer con certeza el recibo efectivo de Ia notificacion
de 1a convocatoria'. En cualquier caso, es convenignte
que siempre se deje prueba de Ia respectiva citacion,

Notese que se habla de complementar mds no de
sustituir los medios tradicionales de convocatoria.
La utifizacion de las nuevas tecnologias de la infor-
macion tiene también algunos matices que deberan
tenerse en cuenta al momenta de ser adoptados. Hay
que considerar, en efecto, que en el contexto nacional
solo un 28% de los hogares cuenta con un computa-
dor y solo el 14% de ellos tiene servicio de Internet2,

Por eso, es importante que la Empresa evalde [a efec-
tividad de cada medio, para utilizar siempre aquellos
que tiendan a garantizar el derecho de los asociadas
a ser convocados, pues cuanta mayor asistencia ten-
ga la reunion del Maximo Organo Sccial, mayor legi-
timidad tendrén las decisiones que se adopten en su
seno,

AUTOEVALUACION

» ¢La compariia emplea o ufiliza medios al-
ternativos que promuevan Lna mayor asis-
tencia a fas reuniones de! Méaximo Organo
Social?

MEDIDA 15

MEDIDA 15, La convacaloria a las reuniones
del Méaximo Organo Social deberd realizarse,
como minimo, con la antelacion establecida en
ia Ley, y debera contener, por lo menos:

* E orden del dia, evitando menciones ge-
néricas.

» El lugar especifico, fecha y hora de fa re-
union.

» Lugar, oportunidad y persona anle quien
padré ejercerse ef derecho de inspeccion,
en los casos en que /a Ley Io eslablece.

» FI mecanismo ulitizado para garantizar
que 105 asociados estén debidamente in-
formados.

Como lo mencionamos en la medida anterior, en las
investigaciones adelantadas por la Superintendencia
ds Socizdades, las irregularidades en la convocatoria
ocupan una alta proporcion (12%). Estas irreqularida-
des no solo se refieren al incumplimiento dsl medio
para convocar establecido en os estatutos o en la
Ley. También se encontraron debilidades relaciona-
das con las garantias exigidas para permitir Ia parti-
cipacién informada y efectiva de los asociados en el
Maximo Organo Social tales como Ia antelacion, las
determinaciones de las circunstancias de fizmpo y lu-
gar para concurrir y la forma en que se debe informar
al asociado para poder ejercer sus derechos.

En el Anexo Juridico del Formato de Practicas Empre-
sariales (Ver gréfica No.3), se puede evidenciar que ¢l
37,35% de las compafilas que reportaron su informa-
cion incurrid en irreqularidades relacionadas con la an-
tefacion de la convocatoria. Igualmente, [as actas que

1. Hay que tener presente, que las fallas en la convocatoria producen ineficacta, es decir, fas decisiones adoptadas en ta reunion no producen efecto
juridico, sin necesidad de declaracién judicial. (Articulos 190, 433 y 897 del C.Co.).

2. Estas cifras fueron tomadas de la iitima encuesta preparada por la Comisidn Naciorat de Television (CNTV) en marze de 2008 y realizada por l2
alianza lpses-Napoledn con un cubrimiento de 75 munigipios a nivel nacional y una muestra de 3.755 entrevistas reales.
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no cumplen con los requisitos establecidos en la Ley
representaron el 32,35%. Otras irregularidades referi-
das a las convocatorias de reuniones extraordinarias
y a la realizacion de reuniones fuera del domicilio de la
compaiifa son igualmente representativas y demues-
tran ¢! incumplimiento de las condicicnes basicas para
adelantar una Asamblea o Junta exitosa. Veamos.

Grafica No. 3

_ N
Alertas Anexa Juridico del Formato de Précticas Empresariales.

Antelacion tonyotaona eunida
oedinariainterior 2 15 diag

T 97,38
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convocaiona estlavios | 1 2859

Aprehacion estadas i
por administrad

C 27,80

Indehida Represeracion ¢

Reunignes exdraordinarias sin
la debiga antelacitn E:] 4.35

A su turno, en la Encuesta de Gobierno Corporativo y
RSE, se planted la siguiente pregunta: éen la realizacion
de la reunidn del Maxime Organo Social del afio 2007,
la compaiiia implement6 las siguientes medidas?

La respuesta de las companias encuestadas arrojo

este resultado;

-
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-
w llas convacatorias se realizan
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N

S
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¢l domitio saeizl LJ 188

Ho disposicldn de dagumentos para S
Derecho de Ingpection |

Actas 5in irmas da presidents § 1,07

Indudablemente, Ja evidencia emplrica anteriormente
descrita justifica la adopcién de practicas de Gebierno
Corporativo que busguen la participacion informada y
efectiva de 1os asociados en el Méaximo Organo Social.

Segun lo seiialamos, la presencia frecuente de ciertas

irreqularidades estd relacionada con que 1as exigen-
cias de cardcter legal no definen con detalle ciertos
requisitos en la convocatoria a las reuniones del Maxi-
mo Organo Social.? Estas dificultades se generan por

"y secretario

Reunitin ardinaria ralizada sin atender g 107
quinem da estalulos !

La sociedad Lida no cumple cen pr 0,99
qudsurn da estatutos v

La sociadad Lida no cermple con 0.35
guérum de ley '

Reunitn ortinaria can qudrum inferigs

2 mayorfa absoluta 007

Qudrum establecido con mayora raméilea 0.04
fle asoeiadns {calscliva) !

Quérem ao conlermade. por mayotia UMérica

gestor y comand (Comandia) | 004

N [ —

3. Segln las normas que rigen la materia, previstas en &l Cddigo de
Comercio v la Ley 222 de 1995, [a coavocataria debe incluir: 1)
nombre de la sociedad; 2} nombre y clase del drgano que convoca;
3} fecha; 4) hora; 5) ciudad; 8) direccién completa que permita in-
dividualizar plenamente el lugar donde se llevaré a cabo la reunidn;
7) orden del dia, cuando se trate de reuniones extracrdinarias; 8)
de ser el caso, lo referente a la {usion, escision, transformacidn o
cancefacion dg Ia inscripeion en el registro nacional de valores o
en bolsa de valores, con la expresa mencién de {a posibilidad que
tienen los socios de ejercer ef dereche de retiro; y 9} cuande se trate
de aprobar batances, se sugiere indicar a los asociados que tienen
a su disposicion todos |os documentos para el ejercicio del derecho
de inspeccibn. {Fuente: “Gula Praclica para la realizaciin de Asam-
bleas y Junfas de Socios", Superintendencia de Sociedades).
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diferentes factores que van desde las menciones ge-
nericas hasta la desinformaci6n total con relacion al
sitio donde se llevar a cabo la reunion.

Para evitar estos inconvenientes, es recomendable
que el contenido de fa convocatoria, siempre incluya
de manera precisa los puntos que se trataran en el
orden del dia, evitando menciones generales como:
“temas varios”; *negociacién con terceros”; “celebra-
cion de contratos™; entre otras. Al mismo tiempo, es
conveniente que en la convocatoria se indique de ma-
nera puntual el lugar especifico de la reuniéa (salon,
oficina, recinto, etc).

Resulta también indispensable informar a los sacios
sobre [a oportunidad y [a forma en que podran ejercer
el derecho de inspeccidn, y 1a persona delegada por

la administracion para garantizar [a efectividad de ese’

derecho. Como una buena practica y en la medida
en que los costos lo permitan, es imporiante que se
anexen a la canvocatoria los documentos y la infor-
macion necesaria para facilitar [a comprension de los
asuntos contenidos en el orden del dia, como pueden
ser los estados financieros, explicaciones de [a opera-
cign que debe aprobarse, etc. Asi mismo, pusde resul-
tar pertinente que no solo se remitan los documentos
que ifustran una proposicién, sino que es posible que
la compariia reatice jornadas informativas en donde la
administracion oriente a los asociados sobre la forma
en que pueden evaluarse distintas alternativas.

Con relacion a la antelacién, especialmente para los
temas de significativa importansia y que demandan
un tiempo considerable para adeptar la decision co-
rrespondiente?, los administradores, en Jo posible,
deberan convocar can una antelacién superior a la
exigida en la ley o en los estatutos, de manera tal que
todos los asociados tengan el tiempo necesario para
preparar adecuadamente la reunion, formandose un
criterio claro sobre cual debe ser el sentido de su voto
de conformidad con fa informacicn a la que tuvieron
acceso,

4. Comoa por ejemplo: fusiones, venta de activos significativos, transformaclones, etc.

AUTDEVALUACION

La compaiia ha estahlecido un sistema
de convocatorias que permita, de manera
equitativa, que los accionistas accedan a la
informacidn sobre la reunion y los temas a
tratar?

MEDIDA 16

MEDIDA 16. la sociedad deberd contar con
un reglamento inferno de funcicnamiento del
Méximo Organo Social, en el cual se estable-
cerd, como minimo, lo siguiente:

Tiempo méximo que transcurrird entre /a
hora de citacion y fa de instalacion de fa
reunion.

Los acuerdos para garaniizar una partici-
pacién activa de fodos los asistenles y una
dindmica eficiente para el proceso de foma
de decisiones.

Los ifmites de las intervenciones de los
asociados durante /a reunion.

Ef procedimiento para determinar quienes
efercen Ia Presidencia y la Secrefaria de fa
reunién.

Los deberes y responsabilidades de fos
miembros de la comisién aprobatoria de
actas en los casos en que dicha funcidn
haya sido delegada.
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» £ deber de someter a aprobacidn previa el
orden def dfa.

» 3 obligacién referente a que los lemas
propuestos en ef orden del dia y los que
surfan como adicion al mismo sean discu-
tidos por separado.

» £i procedimiento a seguir en caso de sus-
pension de las reuniones.

» 13 representacion de los socios.

» los mecanismo$s adoptados por la admi-
nistracidn, necesarios para garantizar que
1as decisiones sean adoptadas conforme al
quorum y las mayorfas requerida por fa Ley
y los estatutos

» Una requiacidn de la participacion y/o asis-
tencia de terceros a /3 reunion,

En cualguier sociedad, contar con un reglamento in-
terno de funcionamiento del Maximo Organo Social
es fundamental para lograr el dptimo desempeno de
la compaiia.

En las Investigaciones Administrativas (Ver grafica
No. 1), el indebido diligenciamiento de libros de ac-
tas y de socios, la aprobacién indebida de estados
financieros par administradores y empleados, v, en
general, el inadecuado cantrol interno necesario para
garantizar el desarrollo ajustado a [a Ley y a los es-
tatutos de las reuniones del Méximo Organo Social
constituyen irregufaridades que san el centro de con-
flictos societarios y que suscitan actuaciones de los
6rganos de supervision,

De conformidad con fa Encuesta Nacional de Gobiet-
no Corporativo y RSE, el 94,20% de las empresas
carecen de un documento diferente de los estatutos
que contenga reglas de functonamiento del Maximo
Organo Social.

(Un documento diferente de los estatutos que conteng;\
las reglas de funcionamiento del Maximo Organo Social,

5f; 5,80%

s

o pmm— e T

No; 94,20% —Mw/‘/

- ' . Y,

De la misma manera, la encuesta reflefa que en el
11% de los casos, a pesar de que existe [a prohibicion
establecida en gl articulo 185 del Cddigo de Comercio
para que los administradores representen a los. so-
Cios, los asociados son indebidamente representados
por los administradores o empleados. Asi mismo, en
el 46,70% ds las compariias, los administradores y
empleados apruehan los balances y cuentas de fin de
ejercicio, a pesar de que el articulo citado les prahibe
efectuar esta aprobacitn.

4<Los soclos o accionistas son representados por
administradores y empleados de fa compaiia?

No; 89,00%

\

¢Los socios con calidad de administradores y
empleados aprueban los balances y cuentas

de fin de ejercicio?
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Ahora bien, en el 56,20% de los casos, las compa-
fias no tienen procedimientos documentados para la
presentacion y verificacion de poderes, aspecto que
les impide establecer con certeza si la participacién
de los socios en el seno del Maximo Organo Social se
realiza conforme a Ja Ley.

~

¢Hay procedimientos documentados para
la presentacion y verificacidn de poderes?

7" No: 56,20%

Por su parte, el Anexo Juridico del Formato de Précti-
cas Empresariales indica que el 27,80% de las com-
paiias que reportaron informacién aprobd los esta-
dos financieros can el voto de sus administradores,
vulnerando el articulo 185 del Cadlgo de Comercio y,
a su vez, ¢l 8,85% de los administradores represen-
taron indebidamente a los asociados. Igualmente al
gstablecerse, de acuerdo con el tipo societario al que
pertenece la compaiia, si la realizacion de reuniones
cumptio con e quérum exigido en la Ley o en los es-
tatutos, se evidencio que en las sociedades del tipo de
las colectivas o en comandita existié un mayor niime-
ro de alertas por el incumplimiento de estos aspectos.
(Ver grafica No. 2)

De otro lado, el Anexo de Gobierno Corporativo del
Formato de Practicas Empresariales evidencia un por-
centaje considerable (99,14%) de empresas que no
tienen reglamento interno del Méximo Organo Social.
En el mismo sentido, se destaca la ausencia de pro-
cedimientos para la verificacién de los poderes en el
48% de las compaiiias.

Las cifras mencionadas evidencian la necesidad de
establecer regulaciones claras para el funcionamiento
adecuado de las Asambleas o Juntas de Socios, toda
vez gue, como lo indicamos mas arriba, contar ¢on

Gréfica No. 4

Sin procedimizntos para 48
verficacidn de poderes

No tienen mecanismos para dar
a conocer al socio o acclonlsla
derechos y obfigaclongs

Nosg dadconocerel [ 1111
dictamen del revisor fiscal .

No 52 divulgan estades financieros

a socios con antelacidn superior 15 dias 7.04

No hay reglamento del Madmo Organo l .

_ —

este tipo ds reglamento es fundamental para lograr el
dptimo desempefio de la comparia.

Como principio fundamental, la compariia debe con-
{ar con un reglamento interno de organizacion y fun-
cionamiento del Méximo Organo Social, por cuanto si
bien la Ley busca regular los vacios dejados por las
partes en el contrato de sociedad, la experiencia de-
muestra que las normas del Codigo de Comercio no
resuitan suficientes, de suerte que es necesario evitar
cualguier conflicto, por medio de la requlacion que dé
claridad al funcionamiento del drpano mas importante
ds la sociedad.

Pero no basta Gnicamente con el reglamento, pues
es indispensable que éste contenga, por lo menos,
aspectos como:

- Los limites de las intervenciones de los asocia-
dos durante [a reunidn, dentro del cual se tendra
en cuenta, ademnds, [a relevancia de las mismas,
pues muchas veces Ja reunion es utilizada para
ventitar asuntos distintos de los que le interesan a
la Asamblea o la Junta, afectando asi su normal
desarrollo.
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La forma en que se determinara quiénes ejerce-

ran la presidencia y la secretaria de la reunién,

sus deberes y la responsabilidad por su incumpli-
miento. Resulta muy importante gue el presiden-
te y secretario de la reunidn tengan establecidos
unos deberes claros para lograr un éptimo des-
empeno de [a reunion. Adicionalmente, e$ comun
gue quienes ocupan estos ¢argos no se hallen
concientes de su responsabilidad, y crean, por
gjemplo, que el secretario es un simple trans-
criptor y que el presidente es un titulo honorario,
dejando asi de revisar las actas (control formal y
material} e inclusive clvidando suscribirlas y asen-
tarlas en el libro respectivo, todo lo cual acarrea
gl incumplimiento de las normas legales relativas
a las actas, y lo que resulta mas grave: le impide
a la sociedad documentar de forma apropiada las
decisiones, responsabilidades®y demds aspectos
relativos al desarrollo de su Maximo Organo So-
cial. Por esto, el reglamento debe establecer una
responsabilidad clara y unas sanciones serias
ligadas a la omisién de los deberes dg quienes
ostentan la calidad de presidente y secretario.

El deber de someter a la aprobacion el orden del
dia de Jas reuniones crdinarias, pues existe una
tendencia a la dispersion de los temas en &l de-
sarrollo de 1a Asamblea.

El deber de discutir por separado los temas pro-
puestos en el orden del dia y los que surjan como
adicién al mismo. Esta prevision busca evitar la
votacion conjunta de temas que deben resolverse
individualmente, puesto que una de las formas
de abuso de ciertos grupos de ascciados 0 de
administradores consiste precisamente en some-
ter de forma sorpresiva temas que resultan de su
interés, impidiendo asf una reflexién seria e infor-
mada sobre estos asuntos.

- La exigencia de nueva verificacion del qubrum
cuando se trate de adoptar decisicnes de tras-
cendencia para la sociedad, o con posterioridad a
cualguier receso, para cuyo efecto la administra-
cion adoplard medidas y mecanismos apropia-
dos. Usualmente, en desarrollo de las reuniones,
los asociados se retiran, y pese a gue al inicio
el quorum estaba debidamente constituido, con
posterioridad muchos o al menos los necesarios
para la adopcion de ciertas decisiones pueden
dejan de asistir, por esto es recomendable verifi-
car el quérum,

- Una regulacion de la participacién y/o asistencia
da terceros a la reunién, exigiendo siempre la pre-
sencia de los miembros de Junta Directiva, Re-
presentante Legal v, en general, de la totalidad de
administradores, asi como del contador, revisor
fiscal, auditores, asesores externos y, en general,
de quienes contribuyan a {acilitar la comprensién
y clarificacion de los temas a tratar..

Por otra parte, hay que tener en cuenta que |a asisten-
cia de los miembros de la Junia Directiva o, en general
de las personas a cuyo ¢argo estén las funciones ge-
renciales, promueve eficazmente la interaccion entre
los accionistas vy los 6rganos de la empresa. Ese tipp
de participacion permite no solo que los accionistas
gjerzan su derecho a preguntar v a deliberar, sino que
puedan obtener informacién mas detallada acerca de
los asuntos que tienen un impacto en a evaluacion de
todos los temas fratados en la Asamblea®.

Dsbe atenderse con particular cuidado, 1a participa-
cion de terceros como son los asesores de los s0-
cios, tales coma los abogados o los contadores que
pueden acompanar al socios, y cuya participacion
debe sujetarse a la necesidad de gavantizar la reser-
va de [a informacion que se ventila en la reunion y

Las actas tienen particular importancia al tratarse de la respensabilidad de los administradares, por cuanto el articilo 189 del Codigo de Comercic
establece que a los administradares no fes serd admitida prueba dg ninguna clase para establecer hechos que no consten en las actas.

Codigo de Gobierno Corporativo de Finlandia para Sociedades Cerradas y da Familfa (enero de 2006}, “frproving Corporate Govemance of Uniisted
Companies”, an: hitp:/fwww.ecgi.org/codesfdocuments/finnish_cg_2008_en.pdf. P4g. 4.
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al carrecto ejercicic de la representacion, puesto que
no son pocos los casos en donde 'os abogados que
obran como apoderados y [0s asociados que les han
otorgado poder, quieran obrar simuitaneamente en
medio de la reunidn,

Por (ltimo, establecer el funcionamiento del Maximo
Organo Social implica también que el reglamento in-
terno incorpore disposicicnes tendientes a capacitar a
los secios sobre como pueden ejercer sus derechos
en el seno de la Asamblea o Junta, para que fa em-
presa realmente aproveche los beneficios especiales
que reportan las reuniones con accicnistas bien in-
formados.

AUTOEVALUACION

* ¢la compaiifa observa reglas especiales de
funcionamiento del Maximo Organo Social?

MEDIDA 17

MEDIDA 17. La compaiia deberd someter a
consideracion del Méaximo Organo Social la
aprobacién de las politicas de remuneracion
de los administradores, las operaciones que
representen enajenacion global de activos, las
operaciongs con parles vinculadas, y aquelias
Ccuya reafizacidn pueda obrar en detrimenio de
fos intereses de /a sociedad y de los socios.

Como se observa, el 47,80% de las sociedades
gue respondieron la Encuesta Nacional de Gabierno
Corporativo y RSE tienen politicas de remuneracién
para los representantes legales y ejecutivos claves,
mientras que el 52,20% no cuenta con esas polificas.
Esta situacian demuestra que, en la mayoria de estas
empresas, la administracién obtiene remuneraciones
originadas en criterios ajenos al direccionamiento

4Existe politica de remuneracion de representantes
legales y ejecutivos claves?

Si; 47,80%

.

estratégico, e inclusive con el desconocimiento del
Maximo Organo Social (cuyo escenario es el ideal
para gue los socins minoritarios puedan ser informa-
dos sobre el particular),

iLa sociedad establece una de las siguientes
medidas respecto a sus socios 0 accionistas?

Procedimientos documentados para responder
solicitudes, cuestionamientos, sugerencias o
comentarios efscluados par los socios o accionistas.

\_ ' /

Solamente e 51,5% de las empresas que respondieron
la encuesta cuentan con mecanismos para dar a co-
nocer con claridad, exactitud e integridad los derechos
y obligaciones inherentes a la calidad de sus socios 0
accionistas, mientras que el 67,60% de las mismas no
tienen procedimientos documentados para responder
las soficitudes, cuestionamientos, sugerencias o co-
mentarios de sus asociados, Esta realidad implica que
los socios minoritarios no fienen claridad sobre la for-
ma en que pueden oponerse a operaciones que afectan
sus intereses. Por otra parte, los socios que cuentan
cON las mayorias necesarias para sclicitar la convoca-
teria del Maximo Organo Social no tienen conocimiento
de que pueden hacerlo o, sabiéndolo, los administrado-
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res pueden dilatar su solicitud por ausencia de plazos
en los procedimientos internos.

Al preguntar a las empresas sobre las caracteristicas
de los informes de gestion de sus administradores, &l
24,30% de las compaiiias manifesto que los informes
de gestion no mencionan expresamente las operacio-
nes celebradas por la sociedad con los socios o con
administradores, aspecto que evidencia que en una
proporcion importante de empresas no son reveladas
operaciones que usualmente comportan un alto riesgo
de conflictos de interés o que se prestan para el abuso
de bloques mayoritarios.

~ )
éMencionan expresamente 1as operaciones:
celebradas por a2 sociedad con los s0cies y

con los administradores?

Por su parte, el 50,50% de las sociedades no incluye
fainformacién sobre las politicas de remuneracion fija
y variable de los administradores, cifras gue indican
gue [os asociados no pueden establecer si los admi-
nistradores estdn actuando de manera oportunista o
no.

-

¢Se halla.incluida toda la informacion sobre la
politica de remuneracion global, incluidos-sueldos y
otros emolumentos devengados en el curso del ejercicio
cualquiera que sea su causa en dinero o en especie?

Mo; 50,50%

- SE49,50%

Ahora bien, como podemos observar en esta grafica
¥ pese a que unas de [as principales operaciones gue
afectan los intereses de los asociados son las opera-
ciones realizadas en coniticto de interés, el 83% de
las empresas que diligenciaron la Encuesta Nacional
de Gobierno Corporativo no tienen procedimientos
documentados para la revelacidn y administracién de
estos conflictos, v del 17% que contemplan reglas al
respecto, en su gran mayoria, no establecen eventos
cansiderados como tipicamente de conflicto de inte-
rés tal y como lo prevé la Circular Externa 100-006
del 25 de marzo de 2008 de |a Superintendencia de
Sociedades.”

&la'compadia cuenta con procedimientos
documentados para revelacion y administracion
dg conifictos de interés?

L e 5 e )

Asi por ejemplo, el 56,80% no establece eventos
como la demanda de un administrador a la compafiia
encontrandose en ejercicio de su cargo; el 51,40%
no regula eventos como [a celebracion de concilia-
ciones por parte de administradores a su favor; el
54,60% no regula situaciones como expedir, suscribir

7. Esta Circular establece que existe conflicto de interés cvandn no s
posible la satisfaccion simulténea de dos intereses, a saber: el radi-
cado en cabeza de! administrador y el de fa sociedad, bign porque
el interés sea de aquel o de un tercero. Algunos sventos de conflicto

de Intereses previstos en la Circular mencionada son: {i) cuande &l

administrador demanda a |a sociedad, asi dicha demanda sea aten-
dida por el representante legal suplente; {f) cuands el administrador
celebra conciliaciones taborales a su favor; (iii} cuande ef adminis-
trador como Representante Legal gira titulos valores de Ja compania
& su favor, {iv) cuando los miembros de la Junta Directiva apruchan
la determinacion de! ajuste de! canon de arrendamiento de bodegas
de propiedad de dichos administradores; cuande los miembros de
la Junta Directiva aprueban sus honorarios, si dicha facuitad no lgs
ha side expresamente delegada en los estatutos.
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u otorgar titulos valores de la sociedad a su favor; el e - - N
33,60%no senala como potencial conflicto de interés i . i L _ J., .
la aprobacion de su propia remuneracion; y el 53,70% Siseumspensn gy g o
no regufa el evento en que el administrador usa en st | | _[ .
beneficio propio activos de la empresa que no estin Cosms b st I
contemplados en su remuneracién. Pafasos, madastas s K, |- " | r
1 |
Padres, suegros, hios, hizshras, i 1940% [ 'l
( w hemanes y ufas. —
i . Cigeocompiieopumaren. | A e, N0 |
VAR A S A4
thios vaires g Souetg LB L b A0 G005 ik 0O Y
para benefizio prapio,
e  &No Ahora bien, ¢l 35,80% de las Junias Directivas de las
Aprobar sus nrnmas ol N ! :
remuneraciones, 188 gmpresas que contestaron la encuesta no tienen en

cuenta, para la realizacion de sus actlividades, un re-
glamento en donde se informe sobre la existencia de
situaciones de las que puedan detivarse situaciones
de conflicto de interés.

Celebrar conciliaciones
laborales a su favor, \

Interporer dermandas en
contra de la sociedad
entontrindose en gjercicio
del cargo

~\

¢L.a junta directiva informa sobre 12 sxistengig do

\_ 0,00 10,00 20.00 30,00 4040 50,00 60,00 rafaciones directas ¢ indireclas gue manticne con
algiin gripo de inlerds?

De otro lado, en aguellas compafiias en donde existe
un procedimiento para regular el confiicto de interés,
no se considera que un administrador pusda incurrir
en conflicto de interés cuando en la operacidn partici-
pan personas vinculadas a él. Es asi como en el 50,6%
de las empresas no consideran vinculado al conyuge  Agj misme, y como prueba empirica contundente, el
0 companero permanente; en el 50,6% a los padres,  36,30% de esas mismas empresas no posee me-
Suegros, hijos, hijastros, hermanos y cuiiados; en el canismos para revelarle a sus socios o accionistas

54,2% a los padrastros, madrastras, yernos y nueras;  informacion relacionada con operaciones que puedan
y &n i 57,6% a los socios en companias que N0 sean  afectar el valor de su participacion social.

emisoras de valores. Atn cuando esta vincufacion re-
sulfa natural y se halla pravista en la Circular antes (,f,Cuenta la sociedad con mecanismos para revelarle a\

mencionada, en las empresas no se tiene en cuenta suS Socios o accionistas informacion relacionada con
para efecto de establecer que un administrador puede operacionss que puedan-afectar el valor de
incurrir en conflictos de esta naturaleza. su participacidn social?
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Por su parte, en el Anexo Juridico del Formato de Prac-
ficas Empresariales, se aprecfa 13 alta proporcion de
empresas en las que sus administradores incurren en
el uso indebide de activos con el 35,79% o en practicas
que afectan la participacion de los asociados como la
competencia con [a empresa en el 27,57% y operacio-
nes en conflicto de interés con el 18,13%.

Grafica No. 5

(A!erlas Anexo Juridico del Formato de Pricticas Empresariales.

Anticipn dg utilidades o préstamas a sociog [ 0,52

|

Infgrme de pestidn sin relaionar operacionss
celabradas con socios o adminiskadores

Gperaciones ea Canllictos de interés

Gomtpetencia a (3 sociedad por adminisiradares

»

~

Uso indebido de activas

./

Segun se observa en esta tabla, el Anexo de Gobierno
Corporativo revela como en una altisima propaorcion (el
74,35%) de las companias que reportaron informacian
no cuentan con procedimientos para la revelacion y
administracién del conflicto de interés. A su turno, el
67,40% de las empresas no revelan 12 polftica de re-
muneracion de sus administradores en sus informes
de gestion, o sencillamente sus representantes legales
no tienen politica alguna (50,11%). Tampoco fa Jun-
ta Directiva tiene politicas de remuneracién aprobada
(29,13%). En ese orden de ideas, es destacable que:
i) e1 35,49% de las empresas no tengan mecanismos
para la revelacion de operaciones que afectan la partici-
pacién patrimonial de los asociados; que ii) el 20,06%
de sus administradores no informen el conflicto de in-
terés; v que i) en el 7,88% de ellas sean asumidos
gastos 0 sean remunerados los administradores por
fuera de la politica de remuneracién aprobada, lo que
usualmenie implica préstamos al socio administrador,

que también puede traducirse en utilidades anticipadas
como las destacadas en el 0,52% de los ¢asos, segin
el Anexo Juridico del Formato de Practicas Empresaria-
les graficado en el parrafo anterior.

/—

Sin procegimientos para revelacian
administracion conflicto interd

nlorme de gestion sin relagianar palitica &z
remuneracian b

HNa existe polilea de remuneracion d
represertante leg

Los miembos de J.0. no rinden Cuentas 2l pe
mes de su refirn

Sin mecanismas para revelacidn de |
OPeraciones QUE afeclan parkcipacid
patrimonizl aseciados

Pulitica de remuneracidn 1.0, no aprobad
Hoinforma conflicto de intere:

Rernuneratidn o zsuncion de gastos fuera o
|2 peliica da remungracid

La claridad de la estadistica anterior revela la diver-
sidad de conductas de administradores o blogues
controlantes de socios gue buscan beneficiar sus
intereses en detrimento de otros asociados, lo que
hace imprescindible el desarrollo de medidas que res-
tablezcan el equilibrio y garanticen la sostenibitidad de
la compaiia

Es fundamental entender que los derechos de [os
socios tienen ciertos deberes correlativos. En efecto
y como practica de buen gobierno, resulta indispen-
sable establecer para ellos algunas obligaciones ten-
dientes a evitar conflictos al interior de la compania
que puedan amenazar su continuidad.

En sociedades cerradas y de familia, los accionistas
mayoritarios dominan la eleccién de directores que
influyen directamente en las decisiones fundamenta-
les de la empresa. En consecuencia, 105 accionistas
minoritarios son particularmente vulnerables al opor-
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tunismo de quienes concentran la mayor cantidad de
acciones y tienen a su vez el control de una serie de
estrategias a su disposicion para extraer recursos de
la sociedad. Entre esas practicas nocivas y abusivas
pedemoes mencionar: (1) las distribugiones de efecti-
vo y de [a propiedad para conferir beneficios a ciertos
accionistas; (2} la dilucion de la participacién; v (3) 1a
divulgacion selectiva de informacion no piblica, entre
otrass.

Esta medida tiene como proposito esencial estructu-
rar un controf de aquellas decisiones que se adoptan
de mangra inequitativa o injustificada en beneficio de
un socio 0 un grupo de socios®, al someter a con-
sideracion de todos los sazios, inclusive de los mi-
noritarios, en el seno del Maximo Organo Social, la
aprobacion de las operaciones que pueden llegar a
comprometer directamente los intereses de la com-
paiiia y de los accionistas.

Es comun, por ejemplo, qus en las empresas de fami-
liz se encuentren personas vinculadas a fos asociados
controlantes ocupando carges dentio de la compaiia
(hijos, hermanos, esposas, etc.). Desafortunadamen-
te, esla relacion familiar genera ciertas decisiones
inconvenientes como las remuneraciones exorbitan-
tes. Por esto, deben ser los mismos socios quienes
adquieran el compremiso de establecer un sistemna
que, de manera objetiva, pueda determinar la remu-
neracion de los familiares o los socios que trabajen
en la empresa,

Las personas pueden ser remuneradas a través de
diferentes sistemas de compensacion. La finalidad
de estos sistemas debe estar siempre encaminada a
estimular el huen trabajo para que la empresa cumpla
con sus objetivos’®, pero nunca puede estar edificada

bajo premisas de caracter subjetivo como las prefe-
rencias familiares o la determinacidn infundada de
salarios excesivos. Es posible afirmar entonces que
los accionistas espsran que las retribuciones sean
congruentes con el rendimiento de fa compania y el
desempeno de quien trabaja para efla. "Esta aspira-
cion necesariamente supone fa necesidad de unos
determinados niveles de informacidn que permitan a
fos accionistas escrutar o evaluar 1a razonabilidad de
las remuneraciones™". Y para lograrlo, es indispen-
sable gue las politicas y directrices de remuneracion
sean sometidas a consideracién del Maximo Organo
Social con el fin de garantizar su transparencia y le-
gitimidad.

Por su parie, en relacion con las actividades que
comprometen la utilizacion y disposicion de activos
estratégicos, es imperativo que la empresa adopte
MECanismos para minimizar o suprimir Jos riesgos a
los que pueden enfrentarse los accionistas minorita-
rins. Normalmente esfas actividades pueden aiterar
de manera significativa ciertos derechos vitales de los
asociados, Razén por la cual el proposito fundamental
de esta medida consiste en salvaguardar los intereses
de aquellos accionistas que por si solos no tienen la
posibilidad de hacer valer su consentimiento.

“Hay supuestos que no ofrecen duda de ia necesidad
de establecer determinado quorum para acverdos
de especial trascendencia para fa sociedad"?”, como
las operaciones que representen enajenacion global
de activos, las operaciones con partes vinculadas, y
aquellas cuya realizacion pueda obrar en detrimento
de los intereses de [a compafiia y de los socios. Estas
operaciones son clave para cualquier sociedad, en la
medida en que comprometen sus recursos mas im-
porfantes y son determinantes para su sestenibilidad

8. Corporate Governance and Innovation Venture Capital, Joint Ventures, and Family Businesses, Joseph A. McCahery University, Erik PM, Vermeulen,
en: hitp./papers.ssen.com/seldfpapers.cim?abstract_id=894785, P4g. 32.
8. De acuerdo con fos articulos 188 v 190 del Codigo de Comercio, 1as decisiones de las Asambleas y Juntas de Socios deben tener cardcter general,

de lo contrario ne son eporibles a los socigs ausentes y disidentes.

10. Cddigo de Gebierno Corparative de Finlandia para Socisdades Cerradas y de Familia (enero de 2006}, “mproving Corporate Sovernance of Unlisted

Companies”, oh. cit,, pag. 7.

11, Lineamigntos para un Cadigo Andina de Gobierne Corporativa, Corporacion Andina de Fomento —CAF-, en: hitp:/wvew.caf.comyattachy 7/defautt/li-

neagabrili 00dpi.pdf. Pég. 46.
12.  Ibidem. Pag. 27.
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y supervivencia en el mercado, Por gso, ademds de la
necesidad de establecer un amplio respaldo para su
adopcion, “fas decisiones que pueden afectar de ma-
nera diferente a fos grupos de accionistas, deberian
ser aprobadas por la Asamblea General de Accionis-
fas™, o sut drgano equivalente.

Estos principios filan € marco de referencia para
establecer las obligaciones que vinculan a todos lo
asociados en el desarrollo de las actividades de la
empresa. Obligaciones que tienen como principal fun-
damento la proteccidn de los “intereses del conjunto
de fos accionistas, en pariicular de ios minoritarios, y
otros interesados legitimos™*.,

AUTOEVALUACION

« ¢los estatulos de la compafiia contem-
plan procesos especiales de aprobacidn
de las politicas de remuneracion de los
administradores,las politicas para la ejecu-
cién de operaciones que representen ena-
jenacién global de activos, segregaciones,
las operactones con partes vinculadas, y
aquelfas cuya realizacion pueda obrar en de-
trimento de los intereses de la sociedad y de
los socios?

MEDIDA 18

MEDIDA 18. La compafifa establecerd un pro-
ceso de seleceion del revisor fiscal bajo crite-
1ios de independencia e idoneidad, que deter
mine la necesidad de presentar, al menas, fres
propuestas af érgano que lo designe,

Esta medida hace referencia a una figura de vital im-
portancia para las empresas: 8l revisor fiscal. Como
veremos, muchas dificuliades a nivel corporativo sue-
len presentarse facilmente si no se cuenta con po-
liticas adecuadas que preserven la independencia e
idoneidad profesional de este cargo.

4EI Revisor Fiscal rofa al menos cada cinco anos?

No. 82,7%

Pues bien, en la Encuesta de Gobierno Corporativo y
RSE se identifico que el 82,7% de las empresas no rota
a su revisor fiscal al menos cada cinco anos, aspecto
que supone que estos se encuentren vinculados conlas
compaiias por periodos {an prolongados que podrian
afectar la independencia de su ejercicio profesional.

De ofro lado, el Ansxo de Gobierno Corporativo del
Formato de Practicas Empresariales evidencia que €l
67,31% de las empresas que reportd informacién no
presentd al Maximo Organo Social como minimo dos
propuestas de nuevos candidatos para [a designacion
del revisor fiscal. De igual forma, el Ansxo menciona

13. “CODIGO PAIS", Cdign de Mejores Précticas Corporativas, Superintendencia Financiera de Colombia, en: hitp:/fwww.superfinancisra.gov.ce/Codi-

gopais/textos/codigopias.pdf. Pag. 5.

14, Lineamventos para un Codigo Andine de Gobieme Corporativo, Comoracion Andina de Fomento ~CAF-. ob.cit., Pdg. 33,
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que en el 23,04% de las comparias no se tiene como
procedimiento rotar al revisor fiscal. Esta circunstancia
redunda en un inevitable y estrecho relacionamiento
con la administracién, minando la independencia del
revisor fiscal y dando lugar a que éste contrate con el
Méximo Organo Social servicios distintos a los de audi-
toria {riesgo gue representa el 6,11% de los casos).

-

No se presentan
como minimo dos
propuestas de f
candidatos

No tieng ¢como |}
procedimiento rotar al
revisor fiscal

Contrata con el [ |
revisor fiscal servicios f § ™
diferentes

N /

Como quiera que la realidad anterior plantea la nece-
sidad de establecer procesos de seleccién que per-
mitan someter a consideracion del Maximo Organo
Social distintas opciones de candidatos para ejercer
el cargo, de forma que los asociados ante la variedad
de propuestas puedan rotar asi can mayor frecuencia
a la persona que ocupa el cargo, se propone la si-
guiente medida;

En primer lugar, para evitar estos inconvenientes,
habra que tener en cuenta que “para efectos de /a
supervision de Gobierno Corporativo, ef examen del

revisor fiscal comprende principalmente los aspeclos
relacionados con su perfil profesional e independen-
c¢ia™s, La funcion esencial dsl revisor fiscal, consiste
en velar por que se lleve regularmente [a contabilidad
de 1a empresa, y certificar, con su firma, que la in-
formacion se ajusta a derecho, de modo que refleje
fielmente 1a situacion financiera de la compania. Por
tal razon, “ef revisor fiscal no debe tener vinculos
de ningdn tipo que comprometan su independencia
frente a la entidad™®, pues, en rigor, su independencia
debe estar fuera de duda',

Para lograr esa independsncia, la comparia debera
establecer un proceso de seleccién del revisor fiscal
edificado sobre criterios objetivos y ajenos a influen-
cias o presionas de cualquier fipo. Esto garantiza que
los tres candidatos que deberdn ser propugstos al
drgano que lo designe contaran con un perfil idéneo
para ejercer ¢l cargo. Dicha eleccitn debe ser, a su
turno, una de las decisiones més importantes que de-
berd tomar el 6rgano competente?®,

Ese proceso de seleccion tenrdra que contar con una
serie de reglas qus impidan irregularidades en el nom-
bramiento. Por ejemplo, debera prever mecanismos
para [a no injerencia de grupos especificos de accio-
nistas que, por cualquier razén, puedan desdibujar la
independencia del candidato. Esto podra evitar que,
en el ejercicio de sus funciones, el revisor fiscal ele-
gido tienda a favorecer los intereses de unos pocos,
sacrificando la confiabilidad, utilidad y oportunidad de
la informacion financiera de la empresa y de la cual
debe dar fe piblica.

AUTOEVALUACION

* (En la difima eleccitn de revisor fiscal se
tuvieron en cuenta al menos tres propues-
tas?

15, Documento Conceplual de Gobiemo Corporativo, Direccltn de Gobierng Corporativo, Superintendencla Financiera. P4g. 20,

16.  Ibidem.

17 Cﬂ_digo de Gobierno Corporativo de Belgica (Septiembre de 2005), “Code Buysse - Corporate Goverance Recommendations for Non—fisted Enfer-
pnsgs". en: hﬁp'ﬂwww,ecgi‘urwcodesa‘ducumenlsfcude_huyssa_en.pdi. P40.18.
18, Codigo de Gobierna Corporativo de Finlandia para Sociedades Cerradas y de Familia {enero de 2008), “/mproving Corparate Govemance of tinfisted

Companies”, ob., cit. P4g. 8
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MEDIDA 19

MEDIDA 19. L3 companifa deberd establecer,
en sus estatutos, las funciones de los 6rganos
societarios. En todo caso cada drgano deberd
lener funciones diferentes.

El Gobierno Corpoerativo hace referencia a la forma en
gue es ejercido el poder en la empresa, y este poder
se encuentra atribuido a los administradores, es sobre
ellos que gravita el desarrollo de la actividad empre-
sarial, por cuanto se encuentran llamados a definir la
estrategia corporativa y a ejecutarla. Sin embargo, el
comportamiento de !os administraderes puede verse
influenciado por diversos incentivos que los llevan a
adelantar una gestién ajena a los intereses sociales,
motivo per el cual es necesario establecer medidas
que orienten adecuadamente el rol de los administra-
dores en la compania.

De acuerdo con los resultados de las investiga-
ciones de la Superintendencia de Sociedades, el
3% de las irregularidades detectadas entre 1997 y
2007 se refiere a la extralimitacion de funciones de
los administradores y el 2% se refiere a la ausen-
cia de reuniones de la Junta Directiva (ver gréfica
No. 1), aspectos que demuestran que en algunos
casos los administradores asumen roles gue no
les corresponden, y en otros, sus funciones son
asumidas por otros 6rganos, en especial ante su
inactividad, tal y como cuando las Juntas Directi-
vas no se relnen sus funciones sen asumidas por
la Gerencia.

Comao lo mencionamos en el Médulo anterior, 1a En-
cuesta Nacional de Gobierno Corporativo y Respon-
sabilidad Social Empresariafl reveld que el 94,20% de
las empresas carecen de un documento diferente de
los estatutos que contenga regtas de funcionamien-
to del Maximo Organo Social. Ahora bien, respecto
de las Juntas Directivas, la encugsta evidencia que
el 44,20% de [as Juntas Directivas no tiene un regla-
mento de funcionamiento

La Junta Directiva para |a realizacion
de sus actividades:
éTiene un reglamento de funcionamiento?

65,80% .

No; 44,20%

De la misma manera, el Formulario de Pricticas Em-
presariales, en su Anexo de Gobiernc Corporativo,
demuestra que el 99,14% de las empresas que re-
portaron informacidn no tienen reglamentos para su
Maximo Organo Social, y que el 31,44% de ‘as mis-
mas earecen de reglamentos de funcionamiento de
su Junta Directiva , estableciéndose claramente que
los roles y desarrollo de estos 6rganos pueden estar
desprovistos de los lineamientos necesarios acerca
de su funcionamiento, evitando conflictos de roles o
inclusive duplicidad de actividades.

La avsencia de un reglamento interno de funciona-
miento para la Junta Directiva se traduce en que el
amhbito de la gobernabilidad y la administracién se
encuentran regulados exclusivamente por las normas
legales y eventualmente por normas estatutarias, de-
jandose a la interpretacién de [os distintos érganos
aspectos relativos a sus roles y competencias que,
en muchos casos pueden ser confusos. Un ejemplo
claro de esta realidad se refiere al drgano gue en las
comparias aprueba 1a politica de remuneracion. Para
suprimir esas dificultades, es imperativo que la em-
presa implemente una medida como Ia propuesta.

Como se puede observar, en no pocas ocasiones las
empresas sufren inconvenientes de caracter corpora-
tivo por cuenta de |a falta de claridad en la definicion
y asignacion de las funcicnes que deberian estar a
cargo de cada rgano societario.

Para mitigar estas dificuitades, la compaidiia debera
comenzar por identificar cudl es la naturaleza o razén
ds ser de cada uno de sus drganos, ¥ en atencion
a £5a observacion, tendra que proceder estatutaria-
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mente a |a asignacion de sus responsabilidades y
obligaciones.

El senalamiento claro de todas las funciones corres-
pondientes a cada 6rgano le otorga a la comparifa una
adecuada organizacion interna, cuya precisa distribu-
cién promueve la consecucién de los fines societa-
rios. Por el contrario, la ausencia de una distincion
clara de las mismas aumenta el desequilibric dentro
de la organizacion, haciendo cada vez mas dificil que
los terceros puedan confiar en la sociedad..

En particular, es recomendabls el establecimiento de
las funciones que estaran a cargo del Maximo Organo
Social, la Junta Directiva, los altos directivos y miem-
bros de [a administracién, asi como los érganos de
fiscalizacion, y no solo frente a las responsabilidades
habituales de fa compariia, sino también frente a aque-
ilas obligaciones que subyacen de las disposiciones
de buen gobierno adoptadas por la empresa. Para esa
asignacion de funciones, es importante también tener
en consideracion la ferma como podrian trabajar de
manera articulada los distintos drganos, comunican-
dose y consultandose &l uno con e} otro2.

Para poner en practica esta recomendacion, puede utili-
zarse, por ejemplo, un documento que aclare la estructu-
radefa comparifa definiendo la composicién, funciones y
miembios de [as respectivas dreas de responsabilidad?.

De conformidad con ese marco funcional, la compa-
iia podré neutralizar los riesgos operatives que se ds-
rivan de la usurpacion de responsabilidades entre los
distintos actores. La distribucion precisa de fos roles
en la administracién y la gestion empresarial promo-
vera el cumplimento de los objetivos propuestos y po-
sicionard la imagen corporativa de la sociedad frente
a los accionistas y los grupos de interas.

 AUTOEVALUATION . .

v P + A - .

« ¢Los estatutos -de la compaiia preven
=+ fanciongs-especiales. para los drganos de

-gobierno adicionales a las previstas en la
Ley? o« .

- e, J——

MEDIDA 20

MEDIDA 20. La compaiiia establecera un pro-
cedimiento para ia presentacién de candidatos
para miembros de Junta Directiva i drgano equi-
vafente, que establezca un mecanismo de verifi-
cacien del régimen de inhabilidades e incompa-
libifidades establecidas en la Ley, los estatutos y
demads regulaciones infernas aplicables.

Es importante identificar que una buena cantidad de
dificultades a nivel corporativo obedecen a que la
compariia no cuenta con un procedimiento ¢taro para
la escogencia del los miembros de Junta Directiva (o
su equivalente)?, disefiado para ocuparse de la verifi-
cacion del régimen de inhabilidades e incompatibilida-
des establecidas en la Ley y de 'a idoneidad personal
y profesional de los candidatos.

La Encuesta Nacional de Gobierno Corporativo y RSE
evidencia que las empresas, para la designacién de
los miembros de su Junta Directiva tienen en cuenta,
en e} 80,50% de los casos la experiencia, calificacién
y prestigic profesional, y que, en el 72,50% de los
¢asos, no establecen si el candidato a miembro de la

1. Cédigo de Gobierna Corporativo de Belgica (Septiembre da 2005), “Code Buysse — Corporate Governance Recommendations for Non—fisted Enter-
prises”, en: hitp:/fwww.ecgi.org/codes/documents/code_buysse_en.pdi, P4g, 19,

2. Ibidem.

3. Codigo de Gobierne Corporativo de Finlandia para Sociedades Cerradas y de Famitia tenero de 2006), “improving Corporate Governance of Unfisted
Companies”, en: hitp:/fwww ecgi.org/codes/documents/finnish_cg_2006_en.pdi Pag. 7.

4. Es indispensable ackirar que cuando en esta “Guia” se uliliza el término Junta Directiva , de ninguna manera quiere decic que la correspondiente
medida no le es aplicable a aquellas sociedades que por virtud de la Ley no estin obligadas a tener dicho Grgano {por ejemplo, las Sociedades por
Acciones Simplificadas -articulo 25 de laLey 1258 de 2008-). En esos casos, debemas entender que también estamos haciendo referencia al organc

equivalente de fa Junta Directiva
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Junta tiene vinculos laborales o es miembro de ofras
Juntas de empresas con igual ¢ similar objeto social
al de su compaiiia.

Para la designacion de los miembros de la Junta Directiva
se tiene en cuenta que sean:
0,00
0% 12308
1000% 1 v
60,00% —
0 h T T
40.60% 1 : .
W05 —
200057 —_—
10005 . —
0005 ]
Personas con experencia, Personasquetengan  Personas fgadas entre
calificacidn y prestigio vinculos lzboralas o si par matrimanic o
profesianal stanMtiembrosde  parenfesco (princineles
Junlas Direcivas con /e Suplentes), hasta el
iqual o Similar abjcto tereer grad de
socidaladesocompaiia  consanguinidad
J

La verificacién de estos aspectos es fundamental para
evitar caer en la prohibicion consagrada en el articulo
202 del Codigo de Comercio y que, ademas, surjan di-
ficultades relativas al conflicto de interés o competencia
con la sociedad, criterios que a! dejar de ser tenidos en
cuenta en Ia escogencia de candidatos, han originado
irregularidades como las detectadas por la Superinten-
tencia de Sociedades en las visitas précticadas entre
1997 y 2007 relativas a |2 ausencia de profesionalis-
mo, tales como la extralimitacion en las funciones de
los administradores, ausencia de reuniones de la Junta,
omisién de los informes de gestion y conflicto de inte-
rés (Ver Grafica 1).

En el anexo del Formate Juridico del Formulasio de
Practicas Empresariales se establece que, enel 34,07%
de las empresas que reportaron informacion, los admi-
nistradores se extrafimitaron. Igualmente, en el 17,93%
de las empresas, los administradores compiten con
la compania; en el 6,16% incurrieron en conlictos de
interés, v, en el 1,25%, las sociedades enajenaron ac-
ciones sin autorizacion, vulnerando el articulo 404 del
Cadigo de Comercio.

Grafica No. 6

(

Principales Alertas Juridicas 2008-2009

No rendicion de cuenlas por
administradores al mes de retiro ;

Antelacidn convocatoria para reunion
ordinadia inferior a 15 dias

Exdralimitacién dg Administradores

Mayaria par parentesco en J.0.

Aprobacidn estados tinanciers por
adrrinistradores

Compelencia por parte de
administradares  k

Ho cumple con el medio para convacar
de acuerdo con gstatidos (i

Reunidn no celebrada enel [
domicitio sagial B

Indebida Represcrdacidn |

Ganfliotos de Intergs L]

No presenta infarme 446 C. Cie 507

Derecha de Inspeccidn

Indebida aprabacion y i

1,86
0,59
Distribucicn utilidades
1,25

No disposicidn de documentas para E
Enajenacion de Accignes b

.

En el Anexo de Gobierno Corporativo del Fermato de
Practicas Empresariales, se demuestra que el 20,06%
ds las Juntas Directivas no informan sobre las rela-
ciones directas o indirectas con grupos de interés de
las cuales pudiera derivarse una posible situacion de
conflicto de interés o se podria ver influida su opinion
0 volo.
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Gréfica No. 7

4 \

Mertas Anexo de Gobierno Gorporativo del Formato de Practicas Empresariales

La J.D. no conoeid una medicion de

gestlan de representantes legales y BE.84
ejecutivos clave
Miembros principales de J.0. 66,84

ausentes por mas de 3 sasicnes

La J.D. no tiene comité de
gobierna corporativo

La J.D. no tiene comits de
nombramientos y remuneracidn

La J.B. ne tlens comitd de auditaria

Los micmbros da J:0, no rlhden cuentas

de su gestidn al mas de su retiro 45.15

Mo lignan procedimiantos clave

para elegir gjecutivos clava 41,53

No exlsle procedimianto para

toma da decislones en J. 0. 31,60

La J.D. no tiene reglamenta funclionamlenta 31,44

Ne hay procedimientos de Inducclon
y aslgnacidn rasponsabilidades
elecutlvos clave

25,26

No informa conilicto de intereses 20,06

Mo se cuenta con mecanisma

para informar a J.D. 12,38

Ne aprueba plancacidn estratégica 16,79

Na presenta al Maximo Qrgana Sacial

grado cump! obletivos estrat. |5 7588
No pone a dispasicidn de J.0. infarmacicn
sobre responsabilidades, obligaciones 14,04
y atribuciones del cargo
Mo adopta medidas correctivas para el 6,40

cumplimlento de ob|etivos astratéigicos

MNo verifica contahilidad ‘? 2,69

———— — - )
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Las estadisticas anteriores evidencian que las empre-
5as no incluyen criterios para 1a seleccién de candi-
datos a sus Juntas Directivas que permitan preveer
que estos no se encuentren en situaciones de las
cuales podrian derivarse irregulanidades altamente
perjudiciales para la compaiila. Es por esto que re-
sulta necesario que se contemplen mecanismos pre-
ventivos como Ja reflexion sobre 1a situacion en que
se encuentran los candidatos respecto a la compania
y no sblo sus calidades profesionales.

Teniendo en cuenta 1a informacién empirica presen-
tada, es altamente recomendable la definicion de un
marco de criterios razonables y objetivos para selec-
cionar fas personas a cuyo cargo estara [a direccidn
y administracion de la empresa, Preferiblemente esa
funcidn deberia radicarse en manos de una comision
especificamente diseiada para realizar los nombra-
migntos, ds suerte que se garantice la escogencia de
las personas mas calificadas y convenientes para la
compaiia.

Naturalmente la (jItima palabra en cuanto a la desig-
nacion de los directores la debe tener el Méximo Or
gano Social, previa manifestacién de los candidatos
propuestos por la comision de nombramientos. Para
ello, “fa propuesta y designacién de los miembros
del Direciorio deberd sujelarse a un procedimienlo
formal y transparente, con propuesia justificaca de
fa comision de nombramientos y remungraciones si
existiera, 0 del miembro o miembros independientes
del Directorio en caso contrarfo™. En cada eleccién,
la Asamblea General de Accionistas (0 su equivalente)
debera juzgar el perfil de los candidatos de conformi-
dad con su prestigio profesional y su conocimiento.

Ese marco de reglas de juego claras debe prever tam-
bién ciertos mecanismos tendientes a garantizar que

ningiin nombramignto se hard en contra del régimen
de inhabilidades e incompatibilidades establecidas en
1a Ley. Es muy importante, por ejemplo, que se respe-
te la prohibicion que contemp!a el articulo 202 de) Co-
digo de Comercio, pues, en las sociedades por accio-
nes, ninguna persona podra ser designada ni ejercer,
en forma simultanea, un cargo directivo en mds de
cinco juntas. A su turno, debe tenerse en cuenta que
el articulo 435 del Cédigo de Comercio prohibe que
existan mayorias en las Juntas Directivas formadas
con personas ligadas entre sl por matrimonio, o por
parentesco dentro del tercer grado de consanguinidad
0 segundo de afinidad, o primero civil, excepto en las
sociedades de familia,

Del mismo modo, s necesario gue la empresa con-
temple las circunstancias que acompanan a los po-
sibles miembros de sus Juntas, puesto que estas
refiexiones le permitirdn establecer si existen riesgos
de que ese miembro pueda incurrir en operaciones
que afectan la participacidn de asociados, como la
competencia y ef conilicto de interés.

Por estas razones, es recomendable adoptar antici-
padamente algunas disposiciones relacionadas con
el tema de [as incompatibilidades, para que en una
eventual conducta irregular de un mismbro de la Junta
Directiva éste pueda ser removido de su cargo, sin
mayores fraumatismos, por el Grgano que correspon-
da.

En cualquier caso, fa mejor estrategia de seleccitn
y nombramiento debe comenzar necesariamente con
una reflexién por parte de la Junta Directiva u 6rgano
equivalente acerca de qué tipo de funcionaric es el
mds conveniente para poder cumplir a cabalidad con
sus funciones en beneficio de los intereses de todos
los asociados.

5. Cddigo de Gobierno Corporativo de Bélgica, “Code Buysse — Carporate Governance Recommendations for Non-fisted Enterprises”, ob.¢it., P4p.13

¥ 16.

6.  Lineamientos para un Codigo Andino de Goblemno Corporativo, Corporacion Andina de Fomento —CAF-, en: httpffvrww.cal.comfattach/1 7/ defauii-

neabBatiil100dpi.pdf. Pay. 37.
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AUTOEVALUACION

« ¢La compaiila verifica que los candidatos
a la Junta Directiva no se enctentren in-
cursos en [as inhabilidades e incompatibi-
lidades aplicables? '

1
ﬂi
i
1

MEDIDA 21

MEDIDA 21. La Junfa Directiva deberd tener un
nimero impar de miembros, de los cuales por
fo menos uno (1) deberd ser externo.

Fara los efectos de esta gufa, se entenderd por
miembro externo, aquella persona que en nin-
giin caso;

* Sea empleado o Representante Legal de la
comparifa,

 Sea empleado o administrador de fa perso-
na natural o juridica que preste servicios de
auditoria a la sociedad o a alguna de sus
filiales o subsidiarias.

* Sea asociado que directa o indirectamente
dirija, oriente o controle fa mayoria de los
derechos de volo de fa compaiiia o que de-
termine la composicion mayoritaria de los
drganos de administracion, de direccion o
de control de fa misma.

» Tenga vinculos familiares con alguno de fos
anteriores hasta el tercer grado de consangui-
nidad, segundo de afinidad o primero civil,

En la Enguesta Nacional de Gobierno Corporativo y
RSE se evidencia que en el 49,6% de las empresas
se tiene en cuenta para elegir fos candidatos de la
Junta gue se Irate de personas ligadas entre si por
matrimonio o por parentesco hasta el tercer grado de
consanguinidad o segundo de afininidad, aspecto que

demuestra la vinculacion de 1a familia en la direccion.
Cuando no se encuentra dehidamente equilibrada la
composicion de la Junta 0 no existen reglas para el
relacionamiento de la familia empresaria con la com-
pania hay lugar a que se originen irregularidades, ta-
les como conflictos de interés, prestamos a socios,
gastos sin refacidn de causalidad, indebido reparto de
ulilidades o dineros que no entran a las arcas de la
comparia. Todas estas irregulariades fueron detecta-
das en las investigaciones practicadas por la Superin-
tendencia de Sociedades. (Ver Grdfica No. 1).

En el Anexo Juridico del Formato de Practicas Em-
presariales se establecié que, en el 29,95% de las
empresas que reportaron informacion, las mayorias
en fas Juntas estan conformadas por personas con
parentesco hasta el tercer grado de consanguinidad y
seqgundo de afinidad (Ver grafica No. 2).

Por su parte, el andlisis del anexo de Gobierno Cor-
porativo del Formato de Practicas Empresariales
demuestra que, de acuerdo con la dimension de Ia
compania reportante, en la mayoria de las empresas,
sus Juntas Directivas tienen tres miembros y sus
respectivos suplentes y, de otro tado, establece que
las Juntas Directivas que cuentan con cuatro v seis
miembros y sus suplantes se encuentran en empre-
sas de todos los tamafios, originando un riesgo de
bloqueo de sus decisicnes.

Porcentaje de miembros de la Junta por tamafio societario

3 miembros y sus suplentes
5 miembros y $us suplentes
B 7 miembros y sus suplentes

\

- e 2a0% v 1S
Moo |EndRe . - st . 87%
rr.2e% ¢ 1B2%
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-t T D153%
£ 530% - 363%
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& Mis de 7 miembros y sus suplentes
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De acuerdo can el Anexo de Gobierno Corperativo del
Formato de Practicas Empresariales, el 26,2% de los
miembros de las Juntas Directivas de las empresas
que reportaron son exclusivamente internos, aspecto
que revela que la mayoria de [as Juntas estdn com-
puestas por miembros internos o pos miembros inter-
nos con externos independientes.

i
: l_E__I'HQS’:.

~

Extéinos;
e gy poe
- lidepefidientés
1053 8ae. 1121 5¢¢. Til 2ac.
e 75 10,1%
NS
5%
351 50c.
L 107 8.
[H1
186 See., -
5% Eternos:

Copgies

./

La realidad expuesta permite concluir que, en el igji-
do empresarial colombiano, puede existir un namero
representativo de empresas que tienen Juntas Direc-
tivas de tres miembros con cardcler de internos que
conservan vinculos de parentesco, todo lo cual com-
poria el riesgo de adoptar visones parcializadas de
la empresa, ¥ que estos 6rganos funcicnen con un
alto grado de informalidad, dados los vinculos entre
sus miembros que trabajan en la empresa y que son
parientes,

Resulta indispensable que la Junta Directiva de la
compania (o su equivalente) esté conformada por un
numero impar de miembros para que pueda cumplir

a cabalidad con sus funciones. Esto facilita que las
decisiones correspondientes puedan ser adoptadas
eficazmente apelando siempre a la legitimidad de la
Ley de las mayorias.

Cuando el nimero de miembros de un érgano co-
legiado es impar, se suprimen, ademas, muchos in-
convenientes que se generan cuando la aprobacin
y el rechazo a una misma propuesta cuentan con el
mismo numero de votos. Por eso, la forma mas apro-
piada de dirimir esas coincidencias se logra con un
desequilibrio en el nimero de individuos del érgano
correspondiente, de manera gue las decisiones que
se adopten en su seno estén inspiradas en el interés
mayoritario de los asociados.

Pero las buenas practicas corporativas no solo re-
quieren de Juntas Directivas constituidas por un nu-
mero impar de miembros, pues también exigen que
al menos uno de ellos sea ajeno a la compania, de
suerte que las decisiones tomadas estén dotadas
de la mayor imparcialidad, transparencia y raciona-
lidad.

Que sea ajeno a la compaiiia significa que la persona
no posea ningin vinculo [aboral, familiar o corporati-
vo, mas al'd de su vinculo asistencial y de colabora-
cion como miembro externo. En ese sentido, resultan
invaluables aquellos aportes que un miembro de esta
naturaleza puede darle a una Junta Directiva,

En primer lugar, juegan un papel fundamental en fa
tarea de lograr una separacion clara entre el interés
de la empresa y el interés privade’, toda vez que, en
atencién a su condicidn de terceros, asumen en el
seno de [a Junta una actitud desprovista de cualquier
ambicion sectorial, lo que se refleja en su defensa ex-
clusiva del interés societario. De esta manera, también
aportan a que las decisiones adoptadas en el drgano

7. Cddigo de Gobierno Corporativo de Bélgica, "Code Buysse — Corporate Governance Recommendations for Non-fisted Emterprises™. ob. cit., P4g.

28.
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girectivo estén suficientemente fundamentadas y bien
concebidas.

En segundo lugar, contribuyen a la racionalidad de las
decisiones. No es extrafio que a veces el vinculo fa-
miliar de los asociados, sus lazos de amistad o sim-
plemente el oportunismo, conduzcan a que la Junta
Directiva adopte decisiones apoyadas lnicamente en
los &nimos apasicnados de sus miembros. Decisiones
de este tipo son las que precisamente evita [a presen-
cia de un miembro externo, pues éste le aporta a la
compaia una interlocucion objetiva {fairness opinion)®
en el ejercicio de las funciones propias de la Junta. Su
intervencian, per ejemplo, es especialmente (il en una
ampliacién de capital, en una fusion o, en general, en
aquellas operaciones que puedan afectar los derechos
de los accionistas minoritarios, porque brinda una mi-
rada mas equitativa del negocio. En otras palabras, los
miembros independientes “proporcionan un contrape-
So especifico en aquellos casos en que ef inlerés de
los accionistas controfanles pueds lesionar los dere-
chos de los accionistas minoritarios™.

Por Gltimo, en relacion con todas las decisiones
adoptadas por [a Junta, los miembros externos pue-
den producir una especie de caja de resonancia o un
marco para [a reflexion'S, alertando sobre cuales de
ellas resultarian inconvenientes para los intereses de
la empresa. Este aporie se extiende también a con-
tribuir con nuevas ideas o alternativas de negocios
para sustituir aguellas que consideran inoportunas.
De esta manera, se convierten en individuos de gran
valor para la compaiiia cuya participacion tiene como
un unico propasito velar por el cumplimiento de los
intereses de la sociedad.

AUTOEVALUACION

« ¢l'a compaffa cuenta con un ndmero im-
pér’iie migmbros en la Junta Directiva?

« {ld compaila ha establecido |a participa-
¢ién de 'Un miembro externo en la Junta
Directiva? ™ '

——

VIEDIDA 22

MEDIDA 22, La Junta Directiva, 0 ef Maximo
Organo Social en ausencia de Junita Directiva,
adelantard de forma indelegable, las siguientes
funciones:

» Aprobar ef presupuesto anual, e plan y ob-
Jetivos estratégicos de fa compania,

s Realizar seguirniento periddico al desarro-
Hlo dei plan estratégico.

= Establecer las poiiticas de nombramiento,
refribucion, evaluacion y destitucion de los
altos directivos de la comparifa.

= [dentificar fas partes vinculadas.

« \Verificar el adecuado funcionamiento del
sistema dg controf interno, cumplimiento
de fas politicas contables y administracion
s riesgos.

« Delerminar las politicas de informacién y
comunicacion con los grupos de interés de
la companfa.

» Eslablecer ef programa para miligar el ries-
go de sucesion dei gjecutivo principal de la
comparifa,

= Vefar por el cumplimiento de las normas de
gobierno corporalivo,

«  Administrar los conflictos de interés de los
funcionarios distintos a los administradores.

8. Faimess opinion (en espadol: opinidn justs o imparcial) es un termino ulilizado en el dmbito empresarial para hacer referencia al proceso desa-
rrgliada por un tercerg para evaluar objetiva e imparcialmente fa convenigncia en 1a celebracion de uao o varios negocios.

8. Documento Conceptual de Gobierne Corporativo, Direccidn de Gobierno Corporativo, Superintendencia Financiera. Pag. 16y 17.

10.  Cddigo de Gobierno Corporative de Bélgica, "Code Buysse — Corporate Governance Recommengations for Non-lisied Enferprises”. ob. cit.,

Pag. 9.
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En lo referente al funcicnamiento de la Junta Directi-
va, en la Encuesta Nacional de Gobigrno Corporativo
se establecid que el 44,2% de las empresas que la
diligenciaron no tiene un reglamento para el funciona-
miento de |a Junta Directiva,

-

La Junta Ditectiva para la realizacidon
de sus actividades:
&Tiene un reglamento de funcionamiento?

e M_\ E
Si; 55,80% *

. S/

De otro lado, en la encugsta mencionada, las Juntas
Directivas, en el 5,8% de los casos, no verifican la
contabilidad; en el 24,8%, no aprueban la planea-
cion estratégica de corto y mediano plazo que in-
cluya actividades discriminadas y fechas previstas
de realizacidn; en el 9,9% de los casos, no adoptan
medidas correctivas hacia el cumplimiento de [os
objetivos estratégicos v, en el 32,2% de las empre-
sas, la Junta Directiva no conecié una medicion de
la gestion de los representantes legales y de 10s
ejecutivos hasta el segundo nivel, todo [o cual de-
muestra que existen eventos en donde las Juntas
Directivas no llevan a cabo funcicnes que les son
esenciales.

Como se puede chservar a continuacion, de las 7.414
sociedades que diligenciaron la Encuesta, el 81,1%
no cuentan con procedimientos documentades que
permitan la realizacién de pracesos de sucesian y
reemplazo ante la ausencia y/o retiro de altos eje-
cutivos, Representantes Legales y administradores
de la compafiia, y en el 49,3% no utilizan procesos
documentados de ssleccidn objetiva para contratar
los ejscutivos claves. Estas cifras demuestran que
una proporcion importante de las Juntas Directivas
no establece politicas de nombramiento de Tos altos
directivos de la compariia.

S0.70% 48.50%

Gioerdan gon presedmisnlos \ilian procesas documentadas de
docuerentacas qus pecmitan B selbenite obietva 5 ool los
redaaciln de procesns de dieieings e
SUCEA ¥ FEmpT 200 2
austricia y'o retird de dlos

Bjecutivos, iepresantantes bgales y
admiristragires ¢ b corgatia

\.

En la Encuesta también se establece que el 52,2% de
las sociedades que la diligenciaron no tienen politi-
cas de remuneracion para los representantes legales
y ejecutivos claves, y en el 50,70% de las compafias
los representantes y 1os ejecutivos claves no rinden
cuentas de su gestién dentro de! mes siguiente a la
fecha ep la cual se refiran de su cargo. Estas cifras

120,00%
160,00%
80,00%
60,00%
40,00%
20,00%

y que la misma retleje la real siluacign

% T
£¥erifica que tos procedimignios

~ demuestran que al menos la mitad de

{ 580%

9.890%
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94,20%
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90.00%
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damente la funcion de establecer las
peliticas de retribucion y evaluacion de

las Juntas Directivas no ejerce adecua-
#Ma 11 1os altos directivos de la compania.
B

da elaboracion de Ja contabilidad
se ajusten alos preceptos de Ley  plazo que incluye aclividades
discriminadas y lechas

econdmica dg 12 empresa? previstas de ejscucidn?

{Aprusha una planeacién  LAdopta medidas correctivas
gstratégica de cortoy mediano  tendientes a orizntar 2 gestion
de I administracidn hacia ¢!
cumplimento de los objetivos

esbatégicos de la entidad?
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- . ™ Por su parte, el Anexo Jurldico del Formulario de
Practicas Empresariales confirma que una proporcitn
de las Juntas Directivas de las empresas no realiza
adecuadamente la funcidn del establecimiento de po-

LExiste politica da
remuneraclon dg

repesclatios egzesy liticas de nombramiento y remuneracion de los altos
. ejecutivos, por cuanto el 27,09% de ellas no tiene cri-

[ﬂ No terios objetivos para eleqir a su presidente; el 15,84%

as N0 cuenta con criterios objetivos para elegir a los gje-

¢Los representznies legales ¥

fos ejerutivos claves ringen cuenta
"de su Qestion dentro del mes
siguieme aa fecha £n fa cual

e reliran de su cargo?

cutives claves y, en el 26,48% de los casos, no han
sido evaluados objetivamente los candidatos a la pre-
sidencia. De igual manera, en 1o tocante a la funcidn
de establecer un plan de sucesion del presidente, en
el 21,46% de [as empresas no existe un proceso de

\_ SR I R y preparacion de candidatos para reemplazarlo.

De acuerdo con los resuftados de la Encuesta, el Co-

mité de Auditoria resulta ser el mas comin en 1as so- 4

. o Principales Alertas Jurfdicas 2008-2009
ciedades que cuentan con Juntas Directivas, con un P

porcentaje del 15,8%, mientras que los Comités de

Ko hay critesios objetives para eleghe 1™ -

Nomhramiento y Remuneraciones solamente existen presidente dela compalla o —
en un porcentaje del 9,7% y los de Gobierno Corpora-

tivo en un porcentaje del 5,9%. Estas cifras evidencian Halen sdomvahadas hbrameta o8 ™
que si bien la funcidn de verificar el adecuado funciona-

miento del sistema de contro! interno tiene mayor rele- Ne hay preparatitn de cand datos para

vancia, & porcentaje de comités de auditorfa demues- reemplazar 4l preside 0 s0clo -

tra que esta funcién es ejercida con profundidad por o hay ctros objivs para g

pocas empresas. Asl mismo, funcicnes como las refa- jerutivas clava [

tivas al establecimiento de politicas de nombramisnto ) _

y la remuneracién de los altos ejecutivos no tienen la et Y
relevancia para ser tratados de forma especifica por [a

Junta, tal y como se aprecia en &l porcentaje de Comi- Nopreserta wtsma 445C.Co | ] 547

tés de Nombramientos y Remuneraciones. Ademas, la
funcién consistente en velar por el cumplimiento def L
Gobierno Corporativo tiene un tratamiento incipiente, Aetas da LD. i aprbar il gsectar f-] we
como lo demuestra el bajisimo porcentaje de empresas .

en las que existe el comité respectivo.

Vs ~ En el Anexo de Gobierno Corporativo _del F(_eratu de
P ] Practicas Empresariales se puede evidenciar que el
100.00% 4

2000% % — 15,68% de las Juntas de las empresas reportantes
g ﬂ — no presenta un infarme sobre el cumplimiento de los
At % pzm 0% si0% Bes | = objetivos estratégicos de la compania, y el 6,4!]%3 de
omx |7 —1 |os las Juntas no a.dopta correc!wos para el cump[t'mu_an-
o |7 _ —] to de los objetivos estratégicos, aspecto que indica
e %E““r' Bl st Tl — como en algunqs Juntas no sg realiza adec.ua_damenle
T s, T IO onlstanlc an efectuar tn Segumento pe-

L Remunoraciunes  Comorativo J . plan estrategico.
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Principales Alertas Gobierno Corporativo - 2008 -2009

Na Informa conflict  F
da interes

Los migmbros de J.0.
RO KNden cuentas de
£ gestidn al retira del
carge »

o presenta infarma
sobre grada JTT
cumplmient objel ot
gslrat.

No adopta medidas
comeciivas paa el [
limigrto dg

ohjetives estratégices

Mo verifica E -
comahiligad - 288

- o 0 -

En ¢l mismo anexo se identificé que el 2,69% de las
empresas reportantes no verifica que los procedi-
mientos de elaboracion de [a contabilidad se ajusten
a los preceptos de ley v que [a contabilidad refleje Ia
real situacion economica de |a empresa. EIl 58,99% de
las Juntas no tiens Comités de Auditoria. Asi mismo,
en el 20,06% de las empresas, los miembros de sus
Juntas no informan sobre [a existencia de relaciones
directas o indirectas que mantienen con algin grupo
de interés de las que puedan derivarse situaciones de
canflicto de interés o influir en la direccion de su opi-
nidn o voto. Las cifras anotadas demuestran que la
verificacién del adecuado funcionamiento del sistema
de control interno, del cumplimiento de las politicas
contables y de administracion de riesgos y la identifi-
cacién de kas partes vinculadas no son funciones que
se gestionen adecuadamente en algunas comparias
(Ver grafica No. 7).

Las irregularidades detectadas por (a Superintenden-
cia de Sociedades en las investigaciones efectuadas
entre 1997 y 2007 (ver grafica No. 1) hacen referen-
cia a la ausencia de gestion de las Juntas Directivas
de las empresas investigadas, También la evidencia
empirica de I2 encuesta y el Formato de Practicas
Empresariales demuestran la necesidad de establecer
claramente Ias funciones que deben asumir las Juntas
Directivas u érganos equivalentes.

En ese orden de ideas, establecer [as funciones que
deberd tener a su cargo tanto [a Junta Directiva como
¢l Maximo Organo Social es fundamental para que la
compania pueda desempefiarse adecuadamente, y
pueda mitigar, al mismo tiempc, todas las irregulari-
dades identificadas por la experiencia..

En relacién con esta medida, vale Ja pena hacer clari-
dad en que también [e es aplicable a las Sociedades
por Acciones Simplificadas, pese a que, a la luz del
articulo 25 de la Ley 1258 de 2008, ro estén obliga-
das a tener Junta Directiva.

En cualguier caso, téngase en cuenta que en este mo-
delo societario, si no se estipula la creacién de una
Junta Directiva, la totalidad de las funciones de admi-
nistracion y representacion legal le corresponderdn al
representante legal designado por la Asamblea.

Pues bien, como se puede observar, llama la atencién
que un ndmero importante de empresas no tenga cla-
ridad acerca de [as tareas que le corresponde desa-
rrollar a su Junta Directiva u drgano equivalente.'? Es
por eso gue una de Ias principales preocupaciones de
esta Gula consiste en promover que las compaiiias
identifiquen y definan cuales son las principales fun-
ciones de sus drganos de administracién, cuya parti-
cipacion es vital no solo para alcanzar fos fines de la

11, Hade considerarse, entode caso, que la sociedad que quiera tener buenas practicas deberia tener un drgane de administracton colegiado lamade
Junta Directiva , que garantice la idoneidad, experiencia e independencia de sus decisiones.

12.. Para todos los ¢fectos de esta medida deberd tenerse en cuenta que de conformidad con el articulo 22 de la Ley 222 de 1995 son administra-
dores el representante legal, el liquidadar, el factor, los miembros de juntas o consejos directivos y quienes de acuerdo con Ins estatutos ejerzan
o detenten esas funciones. Y serén administradores también quienes ejerzan funciones administrativas o si las detentan, de donde resulta que
es administrador guien obra come fal y también lo es quien estd investido de facultades administrativas, “1a Ley tambign confiere ef cardcter de
adminislrador 2 aquelias personas que s bien no actdan permanentemente Como admvinistradores de 1a misma, sf tienen esa posibifidad, laf
como acontece con fos represenlantes legales y con los migmbros de 2 Junta Directiva, suplenles, cuya acluacitn S¢ encuenira supeditada a
la ausencia temporal o definitiva def principal”. (Fuente; Gartilla de Administradores (2009), Superintendencia de Sociedades. Pag. 4).
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empresa, sino también para velar por el cumplimiento
de las disposiciones de buen gobierno.

Ese proposito debe comenzar necesariamente por la
determinacion clara del conjunto de tareas que le son
asignadas de manera indelegable a la Junta Directiva,
0 en su defecto, al Mdximo Qrgano Sacial. Lo ideal es
que este primer paso guede definido a nivel estatuta-
rio, para que la compafifa cuente con una especie de
“hoja de ruta” acerca de lo que tendrd que aprobar,
verificar, establecer o administrar, por medio de sus
¢rganos administrativos.

En ese orden de ideas, es indispensable tener en
consideracion que, para un adecuado accionar de la
Junta, ésta tendra que adoptar como propias las fun-
ciones que se derivan de las medidas 1,2, 3,6, 9, 10,
13 y 17 de esta Guia.

Adicionalmente, y como parte de sus funciones, es
preciso que se determine cudles serdn [as paliticas de
informacion frente a los grupos de interés de la com-
pariia. Estas politicas deberdn definir, ademés de los
criterios y pautas de las relaciones de negocios, qué
clase de informacion, como y cudndo puede estar a
disposicion “de fos mercados, empleados, proveedo-
res, clientes, comunidad y opinion piblica general”.”3
De esta manera, la Junta podra anticiparse a cualguier
inconveniente gue surja por el inadecuado manejo de
la informacién.

La Junta tendra también que adoptar de manera pre-
via un programa para mitigar el riesgo de sucesion
del ejecutivo principal de la comparifa. Notese que,
segun la evidencia empirica, las sociedades de familia
se enfrentan constantemente con fa dificultad de en-
contrar Ia formula para suceder a quien ostentaba el
cargo de ejecutivo principal, Cuando en las empresas

familiares existen dudas sobre la capacidad de la se-
gunda o tercera generacién para suceder al fundador
en la direccidn de la compaiiia, es necesarip preparar
un entorno apoyado en criterios empresariales de ad-
ministracidn que prime schre [as relaciones de fami-
lia. Estos criterios tienen como fuente las practicas
de Gobierno Corporativo y, por [0 1anto, pueden hacer
realidad [a expectativa de ser empresas viables, com-
petitivas y sostenibles durante varias generaciones.
Es menester entonces contar con este tipo de planes
(tanto para sustituir a alguien temporalmente, como
para sucederlo)'4, de manera tal gue se puedan supe-
rar las posibles consecuencias negativas de un pro-
ceso de sucesion, que por imprevisto, pueda llegar a
ser mas camplejo, lento y canflictivo,

Velar por el cumplimento de las normas de Gobier-
no Corporativo debera ser quiza otra de las funcicnes
mas destacadas de la Junta. Esta responsabilidadg tie-
ne por objeto no sélo hacer cumplir aquellas disposi-
ciones formalizadas y adoptadas mediante un cédigo
especifico, sino incluso aqueltas que, por su reiterado
uso y por costumbre, se constituyen en verdaderas
practicas de buen Gobierno de chligatoria observan-
cia en todos los niveles de la compariia.

Finalmente, debido a que el régimen del numeral 7°
de] articulo 23 de la Ley 222 y de la Gircular Externa
100-006 de la Superintendencia de Sociedades Gni-
camente les es aplicable a los administradores™, es
imperativo que la Junta administre Jos conflictos de
interés de los demds funcionarios que no ostentan
funciones administrativas'. Para ello, la Junta debe-
rd prever cudles son aguellos casos en 10s cuales se
presenta una tensién entre el interés de la scciedad
y el interés personal de cada funcionario, de manera
que se pueda actuar de conformidad, y se proceda
a impedir la celebracidn del negocio o a sancionar a

13. Lingamigntos para un Cadigo Andino de Gobierra Corporative, Corporaclin Andina de Fomento ~CAF-. Ob, cit, Pag. 32,
14.  Cédigo de Gobigrno Corperative de Finlandia para Socledades Cerradas y de Familia (ensro de 2006}, “Improving Cotporate Governance of Un-

listed Comparyes"”, ob.cit, Pdg. 7.

15. La lilpsotia que inspira los conflictos de interés se aplica, en general, porque “fa condicidn de administrador impone una serfe de restricciones
reiacionadas con su actividad personal y prolesional, con el fin de evitar actuacienes donde se presenten lensiones entre el inferés de ia sociedad
¥ ef interds personal del administrador”. (Fuente: Documento Conceptual de Gobierno Corporativo. Direccion de Gobierno Gorporativo, Superin-

tendencia Financiera. Ob., cit. Pag. 19).

16, Recuérdese, en todo caso, que s adminisirador “guien obra como (al y lambidn quien estd investido de facultades adminisirativas”. {Fugnte;-

Circular Externa 100-008 de Ja Superintendencia de Sociedades).
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quien lo suscribe. Es recomendable que, en ningun
caso, se autorice la transaccién con un administrador,
asociadn, controlante o empleado de [a compafiia, o
con las sociedades en las que ellos mismos sean ad-
ministradores o empleados, si previamente no ha sido
emitido un informe valcrando la operacién desde el
punto de vista de las condiciones del mercado.

- amppeey o et + cm—. ....-\.,..l

AUTOEVALUACION ' l
* &bz compaifa tiene previsias Ias:fﬂ'_n:t':jb-
nes indelegables de la Junta Directiva o en

su defecto del. Maximo Organo Soctal?

MEDIDA 23

MEDIDA 23. La Junta Directiva o el drgano
equivalente tendré un reglamento de organi-
zacién interno que comlemplard al menos fos
siguientes aspectos:

« 10§ deberes, derechos, incompatibilidades
e inhabilidades de los miembros, asi como
los supuestos en que debe darse el cese 0
la dimision de sus miembras.

» la periodicidad de las reuniones.

 1a forma, antelacién y competencia para
reafizar la convocaforia, asf como fos do-
cumentos que deben acompafiarla para
garantizar el derecho de informacion de Ios
miembros.

+ Laforma en que la Junta Directiva tendra
acceso a la informacion de la compaiiia,

estableciendo que cualquier solicitud de in-
formacidn de un miembro individual deberd
ser aprobada por la misma,

= las reglas para Ia instalacion, desarrolo y
terminacion de sus reuniongs.

Es importante que Ja Junta Directiva (0 Su equivalen-
te) esté constituida por un ndmero impar de mism-
bros (de los cuales al menos uno sea exierno) y
gue tenga sus funciones claramente asignadas. Sin
embargo, para una adecuada estructura corporativa,
hace falta ademas que tenga un reglamento interno lo
suficientemente claro para prever todos los matices
que atarien a su gestidn interna, a [a forma como se
relaciona con los grupos de interés' v a los derechos
y obligaciones de sus miembros.

En ese sentido, la Junta o el organo administrativo
correspondiente no debe lirmitarse al cumplimiento de
las disposiciones legales relacionadas con su gestiGn
y por eso s indispensable adoptar un reglamento con
normas adicionales™ que contemplen todos los as-
pectos a los que se refiere esta medida.

Por ejemplo, para las sociedades existe un minimo
legal relacionade con la periodicidad de ias reuniones.
Sin embargo, es recomendable que la Junta se retina
con mayor frecuencia “para poder hacer un sequi-
mienta adecuado al desempefio de fa entidad” " Esta
perindicidad deberd estar expresamente indicada en
los estatutos, de manera que todos los miembros de
la Junta Directiva puedan estar informados acerca de
cuando deben asistir a cada reunion. Al mismo tiem-
po, los estatutos deberdn establecer la ferma, antela-
cién y competencia para realizar |a convocatoria, asi
como los documentos que deben acompariarla para
garantizar e! derecho de informacion de quienes par-
ficiparan en la Junia.

17. Es decir, a forma como se relaciona con los asociados, acreedores, proveedores, trabajaderes, clientes, auditores externos, entidades supervi-

50135, €10,

18. En los Lineamientos para un Cddigo Andino de Gobiemo Corporativo de la Corporagion Andina de Fomento ~CAF-, a este conjunto de normas
se e denomina: "Aeglamento de Régimen Interno def Directorio”. Para los efectos da esta "Gria”, se puede utilizar indistintamente tanto dicha
denominacién como oiras semejantss que se encugntran en ¢l mismo texto.

18. Documento Conceptual de Gebierno Corporative. Direccitn de Gobigrno Corporativo, Superintendencia Financiera. ob., ¢it., Pag. 17.
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De acuerdo con el mddulo de investigaciones de la
Superintendencia de Sociedades, el 2% de las irregu-
laridades corresponde a la ausencia de reuniones de
la Junta Directiva (Ver Grafica No.1).

En la Encuesta Nacional de Gobierno Carporativo y
RSE se establece que el 44,20% de las empresas en-
cuestadas no cuenta con un reglamento de funciona-
miento de la Junta Directiva y que, para las reuniones
de fa Junta Directiva, en ef 35,80% de los casos no
Se pone a disposicidn de sus miembros (nombrados
por primera vez), la informacian relacionada con las
responsabilidades, obligaciones y atribuciones que se
derivan de su cargo.

La Junta Directiva para la realizacidn de
sus actividades:
/ 64,20%
7000% /*. " 5,80%
EU.OU% - B
44,20% .
50,00% /,/ Pk T g
40,00% —7‘ £ No
30,00% - ﬁ --
20,00% - =
10,00% f '
0,00% ;
Infarma sabre la Tiena un
existencia dg relaciones regl_amnlu de
directas o indirectas que funticnamicnto
mantiens con algdn
rupo de interés
\. g J

Asi mismo, en el 39,8% de las empresas encuesta-
das, no existe un procedimiento documentado por
medio del cual sus miembros reciban la informacion
necesaria para a toma de las decisiones, con por lo
menos dos (2) dias de anticipacion, y de acuerdo con
el orden del dia. En el 31,30% no se cuenta con me-
canismos que permitan que los miembros suplentes
se mantengan adecuadamente informados de los te-
mas sometidos a consideracitn de fa Junta Directiva,
de manera que cuando reemplacen a los miembros
principales tengan el conocimiento necesario para
desempeiar esa labor,

Cugnta £on metanismos que |-
peRitan qué log mlembros
suplentes se mantengan
adetyadamenis informadas

Existe un procegimieno i
documeniado, pir medio def cual
s45 miembros de junta reciben Ja §

infarmacin necesaria para fa __
toma de decisionss |

0 10 20 30 40 S0 60 7O B0

.
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Estas cifras hacen evidente que la organizacitn y fun-
cionamiento interno de la comparia no se encuentra
debidamente requlado, que los miembros de las Jun-
tas no reciben la induccion adecuvada para su cargo
Yy Gue una vez en ejercicio del mismo no cugntan con
mecanismos adecuados para informase y desem-
penarse de acuerdo con el grado de diligencia de un
buen hombre de negocios exigido por [a Ley.

Ahora bien, ¢l Anexo de Gobierno Corporative del For-
mulario de Practicas Empresariales establece que en
el 31,44% de las sociedades reportantes no existe un
reglamento de funcionamiento de la Junta Directiva y
en el 13,04% no se pone a disposicidn de sus mism-
bros (nombrados por primera vez) 1a informacién re-
lacionada con las responsahilidades, obligaciones y
atribuciones que se derivan del cargo.

Igualmente, de acuerdo con el citado Anexo, al exa-
minarse ef funcionamiento de las Juntas de empresas
reportantes, se establece que, en el 66,84%, alguno
0 algunos de los miembros principales de sus Junias
Directivas han estado ausentes de las reuniones por
mas de tres sesiones continuas, del mismo modo, en
el 31,60% de las empresas no existen procedimientos
para la toma de decisiones de la Junta (Ver grafica
No. 7).

£l Anexo Juridico de! Formato de Précticas establece,
de otro lado, que el 5,27% de las Juntas no realizo las
reuniones exigidas estatutariamente, Finalmente, en el
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45,15% de las empresas que reportaran informacion
par medio del Anexo de} Formato anteriormente men-
cionado, los miembros de sus Juntas Directivas no
rinden cuentas de su gestion dentro del mes siguiente
a la fecha en Ja cual se retiran de su cargo. Por su
parte, el 5,07% de las empresas del tipo societario de
las anénimas no dio cumplimiente al articulo 446 del
Codigo de Comercio.

Grifica No. 8

Mo hay crtarios objelvos para glegir
presidents de la compariiz

o han sido evaluadas objedivemente los
andidatos

o hay peeparacidn de cendidatos para
feamplazar a presidente o gocic

No hay criterios obielves gara elegic
ejecutivos clave

JD.nn cumpla con reuniones previstas en
eslautes

No presenta infonme 446 C. Cip

Actas de J.D, sm aprobar o asenar

~
(Alerlas Anexo Juridico del Formato de Praclicas Empresariales
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En relacion con las personas que integran los 6rganos
de administracion, es recomendable que dentro del re-
glamento interno de gestidn se establezca especifica-
mente cudles son sus deberes, derechos, incompatibili-
dades e inhabilidades. Esto contribuye de manera eficaz
no sdlo a optimizar e! funcionamiento del Grgano, sino,
ademads, a que todos sus miembros ejerzan las res-
ponsabilidades de conformidad con las disposiciones
legales y estatutarias. Como parte de sus obligaciones

o deberes, es oportuno también que el reglamento in-
corpore una previsién concreta acerca de los supuestos
en virtud de los cuales debe darse el cese o la dimision
de sus miembros, de suerte que la comparia se pueda
anticipar a posibles dificultades en esta materia. Es re-
comendable que dentro de los supuestos que motivan
ta renuncia inmediata se encuentren los siguientes:

» (Cuando presenten una reclamacion de cardcter
econdmico contra Ia sociedad, como son los ca-
sos en que [os administradores demandan a [a so-
ciedad.

 En cuanto cesen en el cargo con ocasion del cual
fueron nombrados como administradares, en es-
pecial en compafiias donde en la Junta Directiva
esta designado un cargo ¢como miembro y no una
persona, por ejemplo: Vicepresidente Financiero,
Asesor Legal, etc.

= Cuando estén incursos en alguno de los supuestos
de incompatibilidad o prohibicién legalmente pre-
vistos.

» En los supuestos en que su permanencia en la ad-
ministracion pueda afectar negativamente ef funcic-
namiento de fa misma; o el crédito y la reputacion
de la compafiia en el marcado; o pueda poner en
riesgo los intereses de la misma.

Ahora bien, el drgano de administracion tiene come
principal mision el gohiemo, la supervision y la evalua-
cidn de la compania, cuyas responsabilidades las ejerce
delegando la gestion ordinaria de la empresa en los 6r-
ganos ejecutivos y en el equipo de direccion.?® Muchas
veces los gjecutivos, a titulo personal, solicitan infor-
macién de la compaitfa. Por su vitalidad e importancia,
dicha informacion requiere un mangjo especial, razon
por 1a cual, para evitar abusos o arbifrasiedades al mo-
mento de usarla, el reglamento deberd establecer que
cualquier solicitud de informacion de un miembro indivi-
dual debera ser aprobada por la misma Junta Directiva,
de manera que se entisnda que estard actvando como

20. Lineamientns para un Cddigo Anding de Gobierno Corporative, Gorporacion Andina de Fomento —CAF-, Ob. cit, Pdg. 32.
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argano colegiado siempre que se dé la aprobacion co-
rrespondiente para utilizar la informacion.

AUTOEVALUACION _

i .-.- -II ll:

+ ¢LaJunta Directiva o el drgano equivalente

cuenta can un reglamento de organizacion.
interno? :

" . |
' L

MEDIDA 24

IEDIDA 24. La companfa deberd asignar un
responsable de la comprobacidn del cumpli-
miento de las normas estatutarias y legales en
fas reuniones de fa Junta Directiva o def érgano
equivalente, asi como también deberd reflejar
debidamente en las actas ef desarrolfo de las
sesiones de la Junla o el 6rgano equivalente, y
dar fe de las decisionss.

Gran cantidad de dificultades que se presentan a nive!
societario surge por la falta de comprobacion del cum-
plimiento de las normas estatutarias y legales. Si bien
la Ley les confiere a los administradores, en abstracto,
gsta funcidn, la inexistencia de un responsable espe-
cifico permite que este deber de comprobacitn no se
cumpla cabalmente.

La evidencia empirica lo demuestra: de acuerdo con el
Modulo de [nvestigaciones de la Superintendencia de
Sociedades, la mas notoria y alta proporcion de irre-
gularidades, con un 12%, corresponde a dificultades
en la convocatoria del Maximo Grgano Social, el 9% de
fas irregularidades detectadas consistio en el indebido
diligenciamiento de libros de actas y de socios y el 3%
consistid en no haber registrado sus libros de actas o de
socios. (Ver Grafica No. 1),

De otro lado, de acuerdo con la Encuesta Nacional de
Gobierno Corporativo y RSE el 3,6% de las empresas
que la diligenciaron no tiene suscritas sus actas del

Méximo Organo Social por e! Presidente y Secretario, y
el 5,3% de las empresas no asento en el libro respecti-
vo, dentro de los dos meses siguientes a la celebragidn
de 1a reunion del Maximo Organo Social, las actas que
fueron aprobadas.

(" o
Lasactas,unam}_ .
aprabadas, sen ! |
asenladas en el ﬂs.aux
Iibeo respective
dentro de los dos ¥

messs Siguientes a B
N L]
su celebracidn «

08 70%

Las attas son !
sustrtas por ¢l _
presidents ¥
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Esto permite inferir que, si el Maximo Organo Sacial
que comiGnmente tiene una reunion anual y que se
encuentra regulado en la mayoria de sus aspectos
por normas imperativas comporia estas irregulari-
dades, otres 6rganos como la Junta Directiva, que
deben reunirse con mayor periodicidad y que no se
encuentran tan regulados estan acompanados en su
funcionamiento de mayor informalidad e inconve-
nientes en su desarrollo tal y como ha sido expuesto
en las medidas anteriores de este modulo. Asi, por
ejemplo, el 5,27% de las Juntas Directivas de las
empresas que reportaron el Formato de Practicas
Empresariales no se reunid en las oportunidades
establecidas en los estatutos; el 2,02% tenia sus
actas sin aprobar y asentar (Ver gréfica No. 8). Del
mismo modo, en el 66,84%, alguno o algunos de los
miembros principales de fa Junta Directiva han esta-
do ausentes de Jas reuniones por mas de tres sesio-
nes continuas, y, en el 31,60% de las empresas, no
existen procedimientos para la toma de decisiongs
de Ia Junta (Ver grafica No. 7).

Por tal motivo, la medida propuesta tiene como
justificacion el animo de mitigar todas esas irregu-
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laridades que evidencia la realidad societaria. Para
ese propdsito, lo mas oportuno para las compaifas
seria la implementacién de una herramienta como la
sefialada en esa medida.

Con relacidn a las companifas, Ia evidencia empirica
indica que ha sido una practica reiterada la asigna-
cidn de un responsable encargado de verificar la le-
galidad de las actuaciones de la Juntas, con poste-
rioridad al hallazgo de muchas irregularidades. Esta
Guia, por ¢l confrario, considera fundamental que
dicha asignacién de responsabilidades debe tener
lugar de manera previa a la gestion de la Junta (u 6r-
gano equivalente), de manera que sea un instrumen-
to valido para evitar ex ante cualguier ingbservancia
a la Ley o a los estatutos.

Esta asignacidn, “es muy importante para asequrar ef
cumplimignto de las medidas y recomendaciones de
Gobierno Corporative”™', Por tal motivo, el responsa-
ble de velar por que la gestién de la Junta sea confor-
me ala Ley y los estatutos deberd gozar de la mayor
autonomia posible en el ejercicio de sus funciones, de
modo que tanto su nombramiento como su remocion
tendran que ser objsto de especial tratamiento y ajeno
a presiongs de cualquier naturaleza®. Par supuesto,
la asignacion puede recaer tanto en una sola persona
como en un ¢rgano colegiado y, en cualquiera de los
dos casos, Su pape! ayudara a garantizar que las de-
cisiones adoptadas en el seno de la Junta se ajusten
a todas las normas aplicables.

21, Ibidem. Pég. 49

Los estatutos de la compaiifa, asf como el reglamen-
to interno del drgano administrativo, deberan indicar
las reglas atinentes a las funciones de [a persona
u 6rgano responsable®, indicando, principalmente,
que su labor frente a la Junta (o su equivalente) con-
sistird en: i} conservar su documentacién (actas, li-
bras, etc.), i) velar por la legalidad formal y material
de sus actuaciones, y iii) comprabar la reqularidad
estatutaria de su gestion®.

Para efectos de fa implementacion adecuada de esta
medida, es necesario tener en consideracion que
las funciones asignadas a la persona u érgano res-
ponsable deberan ser siempre de caracter activo, de
manera que su labor trascienda la “mera funcidn de
redactor de fas actas"? y se le atribuyan competen-
cias relacionadas con la calificacitn juridica de la
forma y contendido de las decisiones adoptadas en
todas las reuniones.

r L

AUTOEVALUACION *

e, )

T

¢ éla comparila tiene asignado un‘responsa-
“'blede garantizar ¢l cumplimieénto'de las nor-

» mas.estitutarias'y legalas en las reuniones
. * de Iz Junta Djrectiva?
e - N

P i |

22. Perejemplo, se podria utilizar para su nombramiento y remecién -cemo lo recomienda también el codige CAF- (2 Comlision de Nombramicntos ¥

Remuoneraciones. (Ver: MEDIDA 18).

23. Enel codigo CAF a este responsable se le denomina “secretario de! directorio”,
24. Lineamientos para un Cédigo Andino de Gobierna Corporativo, Corporacion Andina de Fomento ~CAF-. Qb. cit, Pap. 49,

25. lbfdem.
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MEDIDA 25

MEDIDA 285. La compafiia establecera un pro-
cedimiento de evaluacion de la gestion de su
Junta Directiva o del drgano equivalente, en el
que claramente se establezca la forma, perio-
dicidad y el responsable de /a evafuacion. Los
resuitados mds relevanies de las evaluacionss
realizadas deberdn ser incluidos en el informe
anual de gobierno corporativo.

Resulta fundamental para lograr practicas de Gebier-
no Corporative que la compania establezca un proce-
dimiento de evaluacion de la gestién de su Junta Di-
rectiva u organo equivalente. Este procedimiento debe
responder a la necesidad de verificar el desempeiio
del drganc directivo, para que, de conformidad con
sus resultados, se puedan disenar y adoptar procesos
de mejoramiento continuo tendientes a optimizar las
practicas corporativas de la comparia.

Segun la Encuesta Nacional de Gobierno Corporativo y
RSE, de las empresas que manifestaron tener Junta Di-
rectiva, solamente el 31% realiza la evaluacion de este
érgano de adminisiracion y, para estes efectos, el ta-
mano de la empresa no hace diferencia en el momento
de evaluar la Junta Directiva. Asi, pues, esta practica no
se realiza en [a mayoria de Jas companias.

<3e realiza evaluacidn de 1a Junta Directiva?

No: 69,00%

26.

27.

La eficacia de la labor de la Junta Dirsctiva podra ser
evaluada por la supervision periodica de sus métedos
de trabajo y de su papsl dentro de Ja empresa. Esa
gvaluacion puede tener lugar ya sea como autosva-
luacion o mediante el uso de evaluadores externos®,
Para cumplir con ese propdsito, la empresa debera
implementar la medida expuesta.

En cualquier caso, es recomendable que el proceso
evaluativo esté apoyado en una vision integral del or-
gano de administracién, para lo cual habrd que tener
en cuenta;

« Un procedimiento de autoevaluacidn que proyec-
te un diagnéstico de conformidad con una vision
interna de [a Junta.

» Un procedimiento de evaluacién, hecho por un
tercero, que proyecte un diagndstico de confor-
midad con una vision externa de la Junta.

» Un procedimiento de evaluacion individual que
proyacte un diagndstico del desempefio ds cada
uno de los miembros de la Junta.

» Un procedimiento de evaluacion glebal que pro-
yecte un diagnostico de conformidad con una
vision completa de la Junta como 6rgano.

Para hacer medibles los resultados de esta evalua-
cion, siempre habra que comparar la gestion de [a
Junta con los objetivos de la compafiia. Si la evalua-
cion revela que la composicion y/o funcionamiento de
la Junta, asi como la contribucion individual de sus
miembros, no resultan suficientes para alcanzar los
objstivos de [a empresa, habra gue tomar las medidas
correspondientes?.

Buscando que se aplique efectivamente, la compa-
fiia deberd establecer también la forma, periodicidad
y el responsable de la evaluacion. Lo més recomen-
dable para esto es que el reglamento interno de Ia

Codigo de Gobierno Corporativo de Finlandia para Sociedades Cerradas y de Familia, “/mproving Corporate Govermance of Uniisted Companies”™,

ab.cit., Pag. 6.

Cédigo de Gobierno Corporative de Bélgica, "Code Buysse - Carporate Governance Recommendations for Non-listed Enterprises”, ob.cit.,

Pig.13.
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Junta establezca el marco de disposiciones afinentes R

al proceso evaluativo, en el cual se indiquen las nor- ‘ AUTOEUALUHC!ON .

mas legales y estatutarias y las recomendaciones de 1

buen gobierno que deberd observar la Junta Directiva, ~ { «: ¢l:a.compaita cuenta con un procedimien-
siempre que quiera conseguir una evaluacion positiva t  to de evaluacién de 1a gestién de su Junia
de su gestién. En ese mismo reglamento se dispon- . -Directiva o del 6rgano equivalente?

drdn, adem3s, las reglas que ataiien a la persona u L e e e e e e .-
organo responsable de implementarfas y todas las

condiciones relacionatdas con su metodologia.
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MEDIDA 26

MEDIDA 26. Los Administradores, en su infor-
me de gestion, deberdn revelar informacion
sobre:

» las operaciones celebradas con los Ad-
ministradores, 105 asociados y personas
vinculadas a éstos y aquelios.

s El resuitado de las operaciones que com-
portaron enajenacién global de activos.

» £l cumplimiento de las Prdcticas de Go-
bierno Corporativo.

Como préctica de buen gobiermno, es recomendable
que, dentro de [as funciones encomendadas ala.Junta
Directiva, se incluya siempre [a de garantizar la efec-
tividad de los sistemas de revelacidn de informacitn
refacionados con el informe de gestidn,

Es indispensable que esta funcitn trascienda las exi-
gencias Jegales’, pues las politicas de revelacion de
informacién son, ademds, un importante elemento de
Gobierno Corporativo que incrementa la transparencia
frente al funcionamiento de (a sociedad y promueve
fa toma de decistones informadas, permitiendo, entre
otros, el ejercicio adecuado de los desechos de los
accionistas minoritarios?,

De acuerdo con el Modulo de Investigaciones de la
Superintendencia de Sociedades, irrequiaridades
como conflicto de intereses ocuparen el 2%, los gas-
tos sin relacion de causalidad representaron &l 2%,
los préstamos a socios el 2%, y otras irregularidades
que se detectaron se hallaban relacicnadas cen el in-

debido reparto de utilidades o ingresos que no entran
a las arcas de la compania. Estas tendencias se hallan
confirmadas en el Formato de Practicas Empresaria-
les en el cual el 0,52% de las empresas reportantes
realizé anticipos de utilidades o préstamos a socios;
en el 18,13% ds ellas, los administradores incurderon
en conflicto de interés; en el 27,57%, los administra-
dores incurrieron en competencia, v, en el 35,79%,
los administracores realizaron uso indebido de los
activos de la compafila.

4 : A
Antitipo dg uilidades o préstames a sacios | 0,52 |
Infourme 42 gestidn &°n relacionar operagiones 5
celebradas con socios 0 adminislradares fiic.
‘e:wwm -
Operaciones en Conflictos 84 inlerds [" 18,13 |
Competentia a [a sociedad por adminisiradares 257
Uso indefrido de activas 135,79
\. ./

En lo referente a la remuneracion de los administrade-
res, de acuerdo con [a Encuesta Nacional de Gobiemno
Corporativo y RSE, el 52,20% de las sociedades que
respondieron 1a encuesta no tiene politicas de remu-
neracion para los representantes legales y ejecutivos
claves, y el 45,70% de las empresas tiene una poli-
tica de remuneracion para los miembros de la Junta
Directiva aprobada por la Asamblea General de Ac-
cionistas o por {a Junta de Socios.

1. Deacuerde con gl articulo 47° de la Ley 222 de 1895, modificado por ja Ley 603 de 2000, "£ informe de gestion deberd contener una exposicion
fiel sobre fa evelucidn de fos negocios v fa sittacion juridica, econdmica y administrativa de Ja sociedad. E! informe deberd incluir iguatmente
indicaciones sobre: 1. Los acontecimientos importantes acaecidos después del ejercicio. 2. La evoluciin previsible de {a sociedad. . Las opera-
ciones cefebradas con los socins v con los administradores. 4. £l estado de cumplimients de fas normas sobre propiedad infelectual y derechos
de aufor por parie de fa sociedad. £ informe debera ser aprobado por fa mayoria devolos de quienes deban presentarfo. A éf se aojunfaran las

expiicaciones o salvedades de quienes no lo compartieren.”

2. Documento Conceptual de Gobierno Corporative. Direccidn de Gobierno Corporativo, Superintendencia Financiera. ob., cit. Pag. 24.
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Existe pafitica de &La politica de
remuneraciénde  remuneracian de los
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?
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Ahora bien, ademds de que existe una proporcién im-
portante de compadias sin politicas de remuneracion
para sus administradores, la politica de remuneracion,
en las compaiias que si la tienen, no es cumplida
cabalmente por cuanto, en el 10,8% de las empre-
sas, existe ofra remuneracion, asuncion de gastos,
prestaciones en especie distintas de lo aprobado en
[a respectiva politica.

En relacién con [a rendicion de cuentas de los adminis-
tradores, de acuerdo con la encuesta, en el 50,10% de
las empresas, los representantes y [os ejecutivos claves
no rinden cuentas de su gestién dentro del mes siguien-
te a la fecha en la cual se refiran de su cargo, y, en el
62,40% de 1as mismas, los miembros de la Junta Di-
rectiva no rinden cuentas de su gestion dentro del mes
siguiente a la fecha en la cual se retiran de su cargo.

ﬁﬂ,ﬂ{‘l%

60,00% -
50,00% -
40,00% -
30.00%

62,40%

El Anexo Juridico del Formato de Practicas Empre-
sariales demuestra que, en el mismo sentido, en el
55,82% de las empresas reportantes, los administra-
dores no rinden cuentas de su gestién después de
su retiro y qus, en el 5,07% de las empresas del tipo
de las anonimas, no se rinde ! informe de que trata
gl articulo 446 del Codigo de Comercio (Ver grafica
No. 6).

Enloreferente al contenido de los informes de gestidn de
los administradores, |a Encuesta Nacional de Gobierno
Corporativo y RSE demuestra que, en el 11,80% de las
empresas encuestadas, estos no han sido sometidos
al Maximo Organo Saocial en la dlitima reunién ordinaria.
Por su parte, en el 24,30% de las empresas no se men-
cionan expresamente [as operaciones celebradas por la
sociedad con los socios y con los administradores, y,
lo que resulta muy preacupante: el 50,50% de Ios in-
formes de gestidn de los administradores no incorpora
toda la informacidn sobre la politica de remuneracion
global, incluidos sueldos y ofros emolumentos deven-
gados en el curso del ejercicio, cualquiera que $ea su
causa, en dinero o en especie.

20,00%
10,004

0.00%

&0 micmbros da Juntas Directivas
finden cuentas de su gestidn dentro
def mes siguinte 213 fecha enla
cual se reliran de su cargo?

4980% 50.10%
e

Los represantantes Jegales y los
ejecuthvas claves rinden cuema dz su
festitn dentro del mes siguiente a
la fecha enla cual se refiran de su
cargo?

(" 82.20%
90,00%
80,00% L—~ - 75,70%
0o +— - !
80,00% — ) 4950% 50.30%
50,00% +— i
40.00% +—— [ S
DM~ e 2430%
20,00% +— —_ E___
10,00% +— ; ; —
0,00% El A .
tHan sido sometidos 2 iMencignan £Se halainchida toda
consideracidn en las expresaments s la intgrmacidn sobre fa
uitimas reuniones operaciongs celebradas polfica de de remuneracion
ardinaias? por 3 satiedad ton los global?
soclos y con bos
\_ administragores?

Estas cifras indican [a gran ausencia de transparencia
en la informacién que deben suministrar los adminis-
tradores a los asociadas, en especial tratandose de
sociedades cerradas en 1as que los socios controlan-
tes pueden incurrir en abusos pagandose remunera-
ciones exorbitantes o transfiriendo gastos a la com-
paiia que no tienen refacién con su funcionamiento.
No sobra agregar que, como $e ha mencionado, las
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operaciones con paries vinculadas no han hecho par-
te da la reflexion de las Juntas Directivas ni son adop-
tados sistemas que efectivamente las administren, ra-
zon par [a que resuita evidente que esas operaciones
no son informadas a los asociados.

Adicionalmente, de acuerdo con el Formato de Practi-
cas Empresariales, el 7,70% de los informes de ges-
tion de Jos administradores no informa expresamente
las operaciones realizadas con socios ¢ administra-
dores de las compafifas (Ver gréfica No. 4).

Otro aspecto fundamental, es que el 36,30% de las
empresas que diligenciaron la Encuesta Nacional
de Gobierno Corporativo y BSE no cuenta con me-
canismos para revelarles a sus socios o accionistas
informacitn relacionada con operacionss que puadan
afectar e} valor de su parficipacién social,

éCuenta ta sociedad con mecanismos para revelarle
a sus socios o accionistas la informagidn con
operaciones que puedan afectar el valor de su
patticipacidn social?

e i, WLV S

<" 36,30% -

B63,70%

Estas cifras demuestran la ausencia de transparencia
en los informes de gestion de los administradores,
gue requieren garantizar no solamente el contenido
establecido en la Ley, sino que deben ilustrar a los
asociados sobre aguellas operaciones que pueden
comportar riesgo de pérdida en su participacion o
que .se presten para abusos de blogues mayorita-
rios.

En términos generales, el informe de gestidn podrd
consistir en un documento en cuya redaccion ha-
bra que ser especialmente riguroso sn |a explicacion
que haga la Junta sobre el grado de cumplimiento
de cada una de las madidas de Gobierno Corpora-
tive®. Idealmente, este documento no deberia ser &l
resultado final del cumplimento de un requisito cual-
quiera, sino la adopcion de un mecanismo adecua-
do para transmitir informacion oportuna, atil y veraz
sobre la marcha de la compaiia.

Con esta informacién, por ejemplo, se puede vis-
lumbrar con mayor facilidad cémo se veran afecta-
dos los accionistas minaritarios y, al mismo tiempo,
satisfacer la necesidad de mantener informados a
los socios que no hacen parte de la administracion,
cuando ciertas decisiones adoptadas por la compa-
nia afectan sus derachos.

En rigor, los informes de gestién que revelan las ope-
raciones celebradas con los administradores, l0s.
asociados y personas vinculadas a éstos y aguellos;
gl resultado de las operaciones que comportaron
enajenacion global de activos, v el cumplimiento de
las practicas de Gobierno Corporativo son informes
que cumplen a cabalidad su funcidn de trasmitir a
los asociados v a los grupos de interés cudl es la
sitracion real de la empresa, de manera que puedan
actuar de conformidad y proteger sus intereses.

AUTOEVALUACION

» ¢la compaiia tiene establecido que los
administfadores en su informe de gestion,
“revelen informacion referente a las opera-
. ciones celebradas con los administradores,
los.asociados y personas vinculadas a és-
tos y agiellos; el resultado de las aperacio-
nes que comporiaron enajenacion global de
activos, y el cumplimiento de las Practicas

de Gobierno Corporativo?

3. Lineamientos para un Gdigo Anding de Gobiermo Corporativo, Gorporacian Andina de Famento —~CAF-, en: http:/fwww.caf.com/attach/1 7/default/

lingaGabril100dpi.pdi. Pag. 12.
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VIEDIDA 27

Las medidas prepuestas en este médulo han sido di-
senadas teniendo en cuenta la gradualidad con la que
el proceso de implementacion de las mismas se lleva a
cabo en la empresa familiar, es por esto, que cada una de
ellas representa el nivel alcanzado en el desarrollo de las
practicas empresariales de la familia empresaria. Se han
preferido entonces medidas separadas frente a desarro-
llos genéricos que no consulten la realidad evofutiva de
los procesos de que afectan a las Empresas Familfares.

Es necesario establecer ciertos lineamientos dentro de
los cuales esie lipo de sociedades pueda llevar a cabo
de manera efectiva su labor, sin que para ello medien
situraciones que puedan conducitlas a su desaparicion,
Para esto resulta fundamental regufar ia manera en que
los &mbitos de fa empresa, la familia y la propiedad inte-
ractian entre si, con el fin de que sorteen exitosamente
las complejidades caracteristicas de este tipo de orga-
nizaciones, de forma que se fortalezcan las fuentes de
riqueza y empleo mas relevantes de nuestra economia.

En efecto, (as empresas familiares tienen gran impor-
fancia para la economia. Asi, por ejemplo, la Encuesta
Nacional de Gobierno Corporativo da cuenta de la par-
ticipacién de este tipo de sociedades sobre Ja totalidad
de companias que dieron respuesta a la Superinten-
dencia de Sociedades. De las 7.414 compafias que
efectuaron su diligenciamiento, el 53,70 % correspon-
de a sociedades de familia, cifra que, teniendo en cuen-
ta la dimensi6n de las empresas que diligenciaron |a
encuesta, en la que no se encuentran todas [as micto
y pequenas empresas dsl pals, puede ser superior al
70% del tejido empresarial colombiano.

N\

KEI conlrol ecundmico y/o administrativo y/o tinanciero
sahre |2 empresa es ejercido por personas ligadas entre
si por matrimonio o por parentesco (principales y/o
supientes) hasta el tercer grado de consanguinidad {pa-
dres, hifos, abuelos, hermanos, nietes, bisabuelos, lios),

- s e s

ol
(/. No; 46,30%
|

De ofro lado, aunque puede afirmarse que las em-
presas familiares constituyen la gran mayoria de las
PYMES Colombianas, no son una realidad exclusiva
de los pequeiios emprendedores, sino que son pre-
cisamente las familias empresarias las que consti-
tuyen grandes conglomerados econdmicos. Asi, por
ejemplo, el 14% de las sociedades que respondieron
la encuesta son grandes empresas, y debe entender-
se que en ese 14% se encuentran la mayoria de las
grandes empresas del pais, que son las que tienen
la ohligacion de reportar informacion anualmente a la
Superintendencia de Sociedades.

4 Sociedades de familia por 12mano N
4% j 1%

1‘ B Grande

; W ediana

M Pequena

Micro
L

\.. J

De igual manera, en los resultados del Formulario de
Prdcticas Empresariales se aprecia que el 40,4% de
fas empresas reportantes son de familia, lo que con-
firma que la importancia relativa que tienen las em-
presas familiares respecto de la realidad empresarial
colombiana.

Lo anterior, aunado al hecho de que las empresas fa-
miliares producen entre el 45% y el 70% del producto
interno bruto en la mayoria de los paises', y el 60%
del PNB agregado en Latinoamérica?, demuestran su
importancia como organizaciones que deben ser ob-
jeto de medidas especificas para tratar su problema-
tica particular.

1. Sociedades de familia en Colombia, Bogotd: Superintendancia de
Sociedades, 2001, p. 34, Es tan importante la pujanza qus le imprl-
men las sociedades de familia 2 |2 economia, que las estadisticas lo
demuestran por si solas: en un pals como [talia su porcentaje es del
99% del total de los modelos empresariales existentes: en lugares
como Estados Unidos fa referencia es igual, pues alli las empresas
ostentan en un 96% {a calidad de famillares; Sulza posee el 88% de
sotigdades familiares dentro da su economia; en el Reing Unido &l
porcentaje es del 76%; Espafia muestra un potencial aproximado del
71%, y por Uttimo Portugal tiene, del total de empresas existentes, el
70% de empresas familiares. Ibidem. p.35.

2. The Family Business Network, wwrfhn.org/fibn/main.nstfdochyfacts.
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Cantrol y poder de la empresa
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Las indagaciones realizadas en e} pals respecto de
tas empresas familiares permiten concluir que Ia au-
sencia de preparacion para el cambio generacional
y la combinacién de decisiones familiares son las
principales dificultades que pueden enfrentar este tipo
de organizaciones. No obstante, la concentracitn de
poder de} lider cabeza de familia, fundador y socio
controlante de [a empresa, los conflictos familiares,
la carencia de capacidad y liderazgo de los adminis-
tradores, la ausencia de procedimientos, ademas de
las dificultades de firanciamiento, confindan ocupan-
do un importante renglén en la dindmica adversa que
enfrentan las empresas de familia®.

La vision y capacidad de los directivos para promover
politicas, la adopcion de herramientas que organicen
la empresa mediante pricticas adecuadas de Gobier-
no Corporative, asi como [a regulacién crdenada de
fas relaciones familiares, son elementos imprescindi-
bles a los cuales las empresas familiares deben acu-
dir sin apelar a modelos empiricos de ensayo y error,
puesto que, en el caso de esas compaiifas, el riesgo
que se genera no solc es del tamafio de la difapida-
cién del patimonio familiar, sino de la viahilidad de
nuestra economia.

Precisamente los empresarios de familia han intuido
solirciones a [a realidad que enfrentan y han mani-
festado que requieren del profesionalismo de sus
administradores o del fortalecimiento de sus Juntas

Directivas y del desarrollo de Consejos y Protocolos
de Familia, ademas de la separacion de las decisiones
familiares de las empresarialas®.

Pueds afirmarse entonces que las empresas de fami-
lia no son sostenibles en el largo plazo sin sistemas
de gobernabilidad apropiados y mecanismos de ad-
ministracion del riesgo de la sucesién familiar,

MEDIDA 27. Las societiades de familia tendran
un drgano denominado Asamblea de Familia
confarmado por los miembros unidos entre si
por vinculos consanguineos y dnico civil, con
respecto de aquellos accionistas o socios de
la sociedad de familia, en ia forma en que fo
establezca el Profocolo de Familia,

La Asamblea de Familia servird de 6rgano con-
suifivo para el Consejo de Familia y elegird a los
miembros de éste.

En la primera etapa de la empresa familiar, 1as decisio-
nes son tomadas por el fundader que mantieng unida
la direccion de la familla, no obstante, en [a medida
en que se van originando nuevas generacicnes de 1a
famifia, surgirdn nuevas apiniones sobre la forma en
que se dirige la compaiiia, y resulta necesario esta-
blecer una forma de relacionamiento de la familia y la
empresa, mediante una clara estructura de gohierno
familiar que aporte disciplina entre los miembros de
la familia, impida conflictos potenciales y asagure Ia
confinuidad de la empresa®.

Estas razones dan [ugar al establecimiento de un
gebierno familiar con componentes claros como los
Protocaolos de Familia e Instituciones Familiares como
la Asamblea de Familia y el Consejo de Familia.

Las Asambleas y Consejos de Familia pueden armo-
nizar las refaciones entre la familia y ia empresa, y lo
que resulta mas importante, facilita las relaciones en-
tre los miembros de la familia, permitiendo que con un

3. Superintendencia de Sociedades. “Encuesta de Empresas de familia y célculos grupo de conglomeradas. En; Sociedades de Familia en Colombia,

Estrategias para prevenir |z crisls.”, Begotd 2004, pag.52 y 53.
4. Manual IFC de Gobierno de Empresas Familiares.
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mayor grado de organizacion en estructuras formales
adecuadas a [a realidad familiar surjan esenarios para
que fos miembros de [a familla aborden temas rela-
cionados con sus intereses, tanto famifiares como
empresariales, originando consensos y aumentando
la comprension mutua, mientras que se hacen claros
y se optimizan los medios por los cuales interactdan
la familia y Ya empresa.

La sociedad de familia, como cualquier otro ente, tie-
ne ungs érganos que la gobiernan con el fin de marcar
un rumbo y poner un orden [6gico a la organizacian,
En el caso de las familiares, son de dos tipos: el drga-
no que rige las relacicnes familiares (Asamblea de Fa-
milia) y la que corresponde a los puntos de encuentro
entre ésta y 1a empresa (Consejo de Familia).

Gada sociedad de familia es la encargada de estable-
CEr, eN SU €aso, Si es necesarip adoptar los érganos
de gobierno o inclusive replantearios en determinados
eventos, de acuerdo con las necesidades por las que
atraviese cada una de [as esferas (empresa, familia y
propiedad). El funcicnamiento de esos érganos depen-
de, a su vez, del Protocclo Familiar adoptado como
guia de funcionamiento de la sociedad de familia.

La Asamblea de Familia es el drgano de méximo ran-
go jerdrquico familiar. En ella los familiares pueden
expresar sus valores frente a la famifia y frente a las
empresas. Sin embargo, este Grgano no goza de ca-
pacidades decisorias en lo gue concierne a la empre-
sa. Por ello su funcién es eminentemente orientadora
y conciliadora de las posiciones de los familiares,
estableciendo politicas para preservar los intereses
comunes a largo plazo.

Debe integrarse por todos los miembros consangui-
neos de la familia propietaria, sin impartar su calidad
de migmbro activo o inactivo dentro de las empresas.

Igualmente, todos los miembros de la Asamblea de
Famitia deben tener un solo voto, sin importar su
participacion accionaria dentro de la empresa o su
calidad de integrante de la primera, segunda o tercera
generacitn (sucesivamente).

Entre sus funcicnes mas imporiantes estan:

1. Procurar el cumplimiento del Protocolo de Fami-
lia, para asegurar su perpetuacion y transmision
a las generaciones posteriores. Para lo cual serd
importante 1a realizacion de conversaciones infor-
males y conferencias por parte de los integrantes
de la primera gensracién hacia las generacionss
posterieres en las que se incentive la participa-
cidn de los sucesores,

2. Encaminar a los nicleos familiares sobre la ruta
del respeto y a armonia entre ellos.

3. Propender por la capacitacién de los miembros
mas jovenes de la familia, con el fin de hacerlos
cumplir todos [os requisitos estipulados para el
eventual ejercicio de cargos y su ascenso dentro
de las empresas del grupo familiar.

4, Mantener al tanto de la situacion de las empresas
(situacidn financiera, proyectos presentes y futu-
ros, etc.) tanto a los miembros activos como a
los no activos de la familia.

5, Aprobar o rechazar los proyectos de reforma del
Protocolo de Famifia.

6. Nombrar el reemplazo de cualquiera de fos miem-
bros del Consejo de Familia, al cual, por cualquier
circunstancia irremediable, llegare a serle impo-
sible [a continuacion del ejercicio de su cargo
como parfe de este 6rgano.

7. Actuar como dérgano cansultivo del Consejo de
Familia.

Como podemos observar, estas funciones hacen de
la Asamblea un dérgano muy activo con relacion a la
familia, creando espacios benéficos, tanto para la
empresa como para !a familia, pues fiene objetivos
como “Formar una familia més fuerte; construir un
negecio mas fuerte (...); preservar a tradicion e his-
toria familiar; profesionalizar la compaiia; armonizar
las relaciones entre la familia y el Consejo de Admi-
nistracién (Junta Directiva); descubrir y resolver los
confiictos™.

5. Aronof, Craig. Ward, John. Optimizando el potencial en fa empresa familiar. México: Me Graw Hill, 2000. p. 11. (cursivas fuera de texto).
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MEDIDA 28

MEDIDA 28. Las sociedades de familia tendran
un 6rgano denominado Consejo de Familia
conformado por los miembros de 12 Asamblea
te Familia y sus representantes, elegidos por fa
Asambiea de Familia, conforme a fo dispuesto
en el Protocolo de Familia.

En las sociedades de familia la ausencia de meca-
nismos adecuados de comunicacion entre la em-
presa y [a familia es un factor que se constituye en
una de sus principales causas de mortalidad. Ade-
mas, existen tareas concretas que la Asamblea de
Familia no puede abarcar, necesitando entonces de
un drgano igualmente especializado, para discutir
esos temas.

Por ello el Consejo de Familia es un 6rgano emingn-
temente decisorio, pues, de manera estricta, sirve
de puente directo entre la empresa y la famitia. Aqui
ya se considera en mayor medida a [a ‘familia em-
presaria’ y no sélo a la farnilia como tal,

El Consejo de Famifia es un drgano de gobierno
familiar que discute las cuestiones que se relacio-
nan con [a participacién de [a familia en el negocio,
sirviendo de puente directo entre la empresa y la
familia. Y puede ademds servir de 6rgano consultor
de Ia Junta Directiva.

Se conforma por familiares consanguineos que de-
tenten directamente la propiedad o que tengan una
expectativa real de hacerlo {(en virtud de las reglas
sucesorales) y que integren a las diferentes ramas
de las familias, para lo cual el Protocolo debe garan-
tizar la participacién de al menos un representante
de cada rama y generacion de la familia.

Cuando una familia estd adn en la primera o se-
gunda generacidn, sin muchos niicleos familiares

asociados al principal (fundador) lo ideal es que la
familia tenga séfo como 6rgano de gobierno al Con-
sejo de Familia. Por el contrario, si una familia ya
estd en tercera generacidn y los nicleos asociados
al principal (fundador) son muchos, o ideal es que
se conforme tanto 1a Asamblea de Familia como el
Consejo de Familfa.

MEDIDA 29

MEDIDA 29. Ef Consefo de Familia tendrd como
minimo las siguientes funciones:

= Servir como drgano consuitivo para la Jun-
fa Directiva de ia sociedad de familia.

« Decidir los asuntos que hacen referencia a
las refaciones de los miembros de la familia
con 12 sociedad de famifia.

» Flegir alos representantes de Ja familia que
seran candidatos a ocupar cargos dentro
te los drganos de gobierno de la sociedad
de famifia.

» Suscribir el Protocolo de Familia,

» Velar por fa divulgacion y el cumplimiento
del Protocolo de Familia

Teniendo en cuenta que el Consejo de Familia es un
drgano eminentemente decisorio, que sirve de puente
directo entre la empresa y la familia, resulta necesario
establecer en forma particular el rol especifico que le
permite diferenciarse de 1a institucionalidad familiar y
empresarial®,

El relacionamiento de la direccion empresarial con la
familia empresaria puede hacerse dificil cuando se
frata de consultar a los distintos nucleos familiares
que pueden componer la propiedad de fa compaiiia,
siendo por |0 tanto necesario que fa Junta Directiva
pueda consuitar en aquellos aspectos en que resulte
pertiente, a un drgano capaz de conocer y compren-

6. Deacuerdo con el Mantal IFC ¢s Gobierno de Empresas Familiares, los deberes de un Consejo Familiar tipico incluirian: {i) ser el pringipat vingulo
entre la familla, la junta directiva y la alta gerencia; (ii) sugerir y discutir nombres de candidatos para ser miembros de la Junta Directiva; (i)
redactar y revisar fos papeles de la posicion de fa familla sobre su visién, misian y valores; {iv) redactar y revisar politicas familiares como empleo
de la familia,compensaciones  politicas de participacion accionaria familiar; (v) tratar otros temas impartantes para la familfa.
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dar los intereses familiares y empresariales, de forma
que siempre que la gestién de la compaiifa pueda ser
optimizada por [a vision familiar e} Conssjo de Familia
debe servir como érgano consultivo.

Ahora bien, el relacionamiento de la familia con Ia
empresa comporta la necesidad de originar instan-
cias que adopten determinacicnes ante los aspectos
que dan lugar a mayor deliberacién familiar y para los
cuales no resulta posible por parte de la Asamblea
de Familia efectuar con el rigor necesario las reflexio-
nes que permitan balancear y garantizar los interéses
familiares y empresariales, motivo por ) que resulta
claramente cardcteristica [a instancia de decision gue
para todos los casos constituye el Consejo de Fami-
lia,

Si bign la Asamblea de Familia constituye un gscena-
rio en el cual la familia propende por el cumplimiento
de un Protocclo de Familia, el disefio, y suscripcién
de dicho protocolo debe ser realizada por et Conssjo
come drgano cuya dimension y representatividad le
permitan chtener eficientemente como resultado de
este documento. No puede confundirse el rol de la
Asamblea de Familia con el del Consejo, puesto que
debe reiterarse esté dltimo es un érgano esencialmen-
te decisorio en e) procese de adopeidn de este acuer-
do y las reformas posteriores si bien son conocidas
por la Asamblea para que ésta Jas rechace o apruebe,
el resultado de este ejercicio siempre deberéd concluir
con !a suscripcion por parte del Consejo de Famiia.

Asi mismo mientras la Asamblea propende por la ca-
pacitacion de los miembros mas javenes de la Fami-
lia, con el fin de hacerlos cumplir todos los reguisitos
estipulados para el eventual ejercicio de cargos y su
ascenso dentro de las empresas del Grupo Familiar,
al Consejo le correspande elsgir a los representantes
de la familia que serdn candidates a ccupar cargos
dentro de los 6rgancs de gobierno de la sociedad de
familia. Claramente la Asamblea resulta ser el Organo
llamado a preparar y proponer candidatos, perc es el
Consejo quien elige a los candidatos propugstios.

De cotro lado, mientras a la Asamblea procura ef cum-
plimiento del Protocolo de Familia, para asegurar su
transmision a las generaciones posteriores, mediante
la realizacion de conversaciones informales y con-
ferencias por parte de los integrantes de la primera
generacion hacia las generaciones posteriores, la ta-
rea del Consejo tiene una conotacion distinta cuando
debe velar por la divulgacion v el cumplimiento del
Protocolo de Familia, puesto que en estos eventos su
nafuraleza decisoria le confiere Ja tarea de aplicar las
sanciones necesarias para garantizar que el Protocolo
sea cumplido.y ne se trata solamente de procurar su
cumplimiento de manera preventiva por medio de fa
difustdn, puesto que este aspecto le corresponde tan-
to a la Asamblea como la Junta de Familia.

AUTOEVALUACIGN
= ¢(La familia empresaria ha establecido dr-

ganos como 1a Asamblea y el Consejo de
Familia?

MEDIDA 30

MEDIDA 30. Ef Consejo de Familia esfablecerd
el procedimiento y los criterios minimos para
presenfar candidafos al plan de sucesion del
gjecutivo principal.

El referente mundial ha establecido que solamente el
30% de las empresas superan el transito de Iz prime-
ra ala segunda generacion y que solamente entre €l
5% y el 15% contindan hasta la tercera generacion en
manos de los descendientes del fundador.”

En nuestro pais, € sector industrial se desarralld a
comienzos del siglo XX, y es inminente ¢l paso de
nuestros empresarios de la primera a la segunda ge-
neracion. Asi lo confirma el Formato de Practicas Em-

7. Fred Neubauer e Alden G.Lank, The Family Business: its Governance tor Sustainability (Routledge New Yerk, 1998) citado en Manyal IFC de Go-
bierno de Empresas Familiares, Corporacign Financiera Internacional, 2007 pag 11.
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presariales, cuyo resuitado permite establecer que, en
8l 75,8 % de [os casos, el control de las compafias
estd en manos de la primera generacion, lo que cons-
tituye una abrumadora mayoria respecto del 21,3%
de las empresas gue han logrado con éxito efectuar
1a transicion a [a segunda generacién y de las muy
pocas que se encuentran en [a tercera generacion.

-

~

Generacién que ejerce control en las
Sociedades de familia

2.9%

21.3%
]

75.8%

= Primera generacion
® Segunda genaraclan
Tercera generacidn

De otro fado, es evidente ¢n los resultados de Ja En-
cuesta Nacional de Gobierno Corporativo que la ma-
yorfa de sociedades {79%) no cuenta con mecanis-
mos que permitan reemplazar al presidente o socio
fundador de las compariias:

-

J

éla sociedad ha implementado mecanismos y

procedimientos encaminados a capacitar, preparar
¥ qenerar las calidades, habilidades y condiciones
necesarias a los posibles candidalos que podrian
reemplazar al presidenle o sotio fundador
de la compaiiia?

/

Asi mismo, en la mayoria de sociedades que dieron
respuesia al formulario de practicas empresariales de
la Superintendencia de Sociedades no existe un plan
de sucesion, como se muestra a continuacién:

-

Precesos de sucesion en todas las sociedades
que diligenciaron el informe

Guentala spcledad ¢on
criterios phjgtivss parata
dleceidn g2 los Ejecutivas
Claves

documetados que permitan
larealizacidn d3 procesos da
SUCESitn y reemplazo ata [a [
ausencia yfo retirg da altos
ejecuiivos, Reprasentantes

Legales ¥ Administradares
e La compatia l |

0.o%

10.0% 2006 300% 400% 500% 6Ad% 700% 00%

\.

Tan s6lo el 28,1% manifesté contar con procedimien-
tos para la sucesion y reemplazo ante I1a ausencia y/o
retiro de altos ejecutivos, representantes legales y ad-
ministradores de la compania.

Siguiendo con el andlisis de los resultados del citado
formulario, conforme a la siguiente grafica, tenemos:

Grafica No. 9
( Protocolo de familia y procesos de sucesion en )
las sociedades de jamilia
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Cercano a los resultados de la Encuesta Nacional, en
el formulario de précticas empresariales, el 88% de
las sociedades no tiene establecidos mecanismos
que permitan llevar a cabo un plan de sucesion o reti-
ro def socio o socios fundadores de las compaiifas,
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De igual manera, en el 87,7% de las sociedades, no
existe un documento con criterics objetivos para ele-
gir al sucesor del fundador; en el 68,8% de las com-
panias, no existen procedimientos para preparar a 10s
posibles sucesores; en el 85,9% de los casos estos
candidatos a ser sucesores no han sido evaluados
por profesionales independientes, sin preferencias o
vinculos emocionales y algo para destacar es que &l
92.8% de tos fundadores no han establecido el mo-
mento para su retiro,

La sucesion empresanial es un tema reiterativo al tra-
tar la problematica de las sociedades de familia. A
partir de su clarificacién se decide buena parte del
futuro mangjo de la misma y, por consiguiente, hace
parte de los retos que debe afrontar la empresa para
que trascienda en el tiempo.

Este traspaso generacional comporta un factor im-
portante; no perder la continuidad en la empresa,
porque ésta determina “quién debe administrar la
empresa familiar durante su transmisién, cudl es el
contenido y cudles sen [os limites de las facultades de
este administrador, los efectos de la administracién
con o sin nombramiento, el régimen de las decisiones
{por mayoria 0 unanimidad) cuando afectan esencial-
mente a la subsistencia de 1a empresa, 1a posibilidad
de pactar para modificar [as mayorias, etc. (...) La
gonservacion de Ja empresa familiar se resuelve en
la solucién de problemas concretos aplicados a esta
situacion, como son la subrogacion real de los ele-
mentos transmitidos (...}, 1as transformaciones y las
alteraciones de los elementos integrantes, Ia decisian
de 1a adjudicacién de |la empresa, etc."®.

La sucesion empresarial contiene asi dos hechos: se
frata de un suceso y un proceso. Es un suceso en la
medida en que conlleva en si misma la transferen-
cia formal del poder. Es un proceso porgue se deben
cumplir una serie de etapas con el fin de hacerla eiec-
tiva, entre las mas importantes estan la preparacién
del sucesor y el retiro efectivo del sucedido®.

Las familias propietarias de sociedades de familia
deben anticiparse a las situaciones sobrevinientes de
sucesidn ¢ transmision generacional de la direccién
de los negocios comunes, elaborande un plan suce-
soral escrito para la empresa y estableciendo los me-
canismos que considere necesarios para lograr una
transicién pacifica en el momento del cambio genera-
cional, comunicandolo a 1a totalidad de la familia. Para
ello es importante tener en cuenta que;

» Esimportante crear mecanismos para conocer el
interés de Ia siguiente generacion en asumir la di-
reccion de la sociedad. Para ello es vital que 1as
generacicnes que actualmente tengan el control
sobre la sociedad familiar velen por brindar a las
generaciones que gjerceran el contro! en un futuro
una adecuada capacitacién en cuanto al conoci-
miento de! negocio y Ia oportunidad de integrarse
activamente a ellos, si asi lo desean, siempre que
cumplan con [os requisitos exigidos.

» Los dirigentes actuales deben tomar conciencia
y prepararse para €l momento del frastado de la
canduccion de os negocios a posteriores genera-
ciones, para no afectar la marcha de las activida-
des comunes.

» Para poder llevar a cabo efectivamente este proce-
$0, los dirigentes actuales deben integrar un equi-
po, idealmente conformado por los miembros de
las generaciones presentes, asi como por las ge-
neraciones venideras y terceros ajenos a la famifia,
con el fin de generar un equilibrio entre 1a empresa
y la familia, para escoger al sucesor {aceptado por
mayoria de los integrantes de 1a familia, del M&ximo
QOrgano Social y de la Gerencia actual).

» Es importante que cada familiar tenga el derecho
a presentar un candidato de su mismo niicleo fa-
miliar (sus hijos) para la sucesion del ejecutivo
principal y, en caso de no tenerlo, poder proponer
a un tercero capacitado.

= El Gonsejo de Familia, en caso de considerar que
ninguno de los familiares de las generaciones
existentes al momento del inicio de la prepara-
cién para la sucesion empresarial es idéneo para

8. Ferndndez Gimeno, José Pascual. Problfemas de transmifsion de fa empresa familiar. Valencia: Universidad de Valencia, 1999.
9. Neubauer, Fred. Lank, Alden. La empresa famitiar. Bilbao: Deusto, 1989. p. 175.
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gjercer la gestion de fa direccion de las empresas,
debe tener 1a potestad de decidir por mayoria [a
inclusidn en el grupo de aspirantes de personas
no pertenecientes al grupo familiar, La postulacion
de un externo debe ser evaluada por el Consejo
de Familia y el Maximo Organo Social, que deben
determinar su viabitidad como sucesor del cargo.
* Debe establecerse un plan de vida para la gene-
racion saliente dirigente {ccupaciones) y el plan
economico con el cual subsistira (si no lo tiene).
+ (luienes se retiren como dirigentes de la empresa
pueden ejercer como asesores de aquélla. A éstos
deberian concedérseles determinados beneficios
(como salarios, subvenciones, comisiones, efc.)
que el Consejo de Familia debe definir y ser poste-
riormente ratificados por el Maxmo Organo Social.

AUTOEVALUAGION

« ¢la familia empresaria ha establecido
practicas para presentar candidatos al plan
de sucesion del Ejecutivo Principal?

MEDIDA 31

MEBIDA 31. £l Consejo de Familia de las socie-
dades de familia deberd suscribir un Profocolo
de Famnifia 0 acuerdo similar donde se regule e
manejo entre familia, negocio y propiedad.

El desarrollo del Gobierno Familiar exige 1a existencia
de un documento que establezca claramente la vision,
fa misidn, los valores y las politicas que regulen la rela-
cidn de los miembros de la familia con la empresa™.

En las sociedades de familia se debe tener en cuenta
que existen dos entes (familia y empresa) que tienen
puntos de confluencia, pero que deben saber distan-
ciarse para no trasladar los aspectos de uno al amhito
de otro. Ademds, en las sociedades de familia se de-
ben reflexionar sobre particularidades no propias de
otros entes, como, por efemplo, Ia cesion de la direc-

cion empresarial o la cultura familiar, que determinan
la manera como |a empresa abra; entre oiros asuntos,
teniendo en cuenta bases ya no estrictamente admi-
nistrativas, sino familiares.

En efecto, al indagar sobre 1a existencia de documen-
tos que regulen las relaciones entre [a empresa ¥y [a
familia, como pueden ser los Protocolos de Familia o
Constitucicnes Familiares, el Formulario de Prdcticas
Empresariales de |la Superintendencia de Sociedades
demuestra que el 87,1% de las sociedades reportan-
tes carecen de este documento (Ver grafica No. 9).

Esta realidad establece la necesidad de recomendar
a [as empresas familiares la elaboracién, suscripcion
y aplicacion de estas herramientas para garantizar la
sostenibilidad de la empresa.

El Protocolo de Familia o “"Acuerdo Similar™ es un
documento donde se expresa por parte de la familia
propietaria de la sociedad, de manera voluntaria, su
intencion de regular las relaciones entre la familia, la
empresa y la propiedad.

Es un acuerdo que se crea en desarrello de la autonomia
privada {obra par voluntad de las partes, no por mandato
de la ley) que tiene elementos contractuales y aspectos
no jusidicos de naturaleza ética y moral, determinando
gl empefio de quienes contratan para que todo marche
gentro de los lineamientos que el Protocolo asigna.

Es importante que el Protocolo de Familia contenga,
€omo minimo, los siguientes aspectos:

» Historia de la familia y de la sociedad famifiar,

= Valores con los que se guiaran las actuaciones de
la empresa y de la familia.

» Mision y vision de Ja empresa y de ésta en relacion
con la familia,

» Manera en que la familia contribuye a la profesio-
nalizacitn de la empresa.

» Plan de sucesion empresarial o relevo generacio-
nal de la dirigencia de la empresa (Ejecutivo Prin-
cipal y sjecutivos de segundo nivel corporativo).

« Organos de gobierno familiares: Asamblea de Fa-
milia y/o Consejo de Familia (en los casos que se
requieran ambos érganos).

10. Manuat FC de Gobierno da Empresas Familiares, Corporacion Financiera Internacfonal, 2007,
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» Manera en que los familiares propietarios se rela-
cionan laboralmente con las empresas.

= Politica eccnémica con que los familiares interac-
tdan con la sogiedad.

* Manera de solucionar 1as controversias entre fa-
miliares.

Estas son las preguntas que responde &l Protocolo,
[a regulacion de las relaciones entre quienes hacen
parte de la sociedad de familia para que los eventua-
les conftictos que surjan ro afecten, nilas relaciones
entre ellos, ni a la empresa. Ademas, y de manera
muy importante, establece criterios de politicas que
tizne la familia con respecto a asuntos determinados
que pueden trasladarse de la familia a [a empresa, con
el fin de proteger factores cemo la propiedad y [a ges-
tion de [a misma, entablary hacer mas fuerte la cuftu-
rafamiliar, que ird adecudndose conforme va pasando
el tiempo y 1as generaciones que la lideran,

AUTOEVALUACION

¢Existe un protocolo de familia?

MEDIDA 32

MEDIDA 32. Ei Protocolo de Familia establece-
14 fos roles de Jos miembros de la familia, sus
funciones, deberes, responsabilidades y extrali-
mitaciones, frente a su actuacidn como Socios,
accionistas, empleados o administradores.

La realidad de las empresas familiares en muchos
aspectos comporta grandes ventajas"'. Sin embargo,

11. I Manual del IFC de Goblerne de Empresas Familiares sostiene que:

esta realidad es bastante compleja. En efecto, sobre
los miembros de la famitia convergen los rolas de so-
cios, gerentes y familiares. Ademas, en el desarrollo
de 1a organizacién familiar median factores sociologi-
¢os, culturales, y son frecuentes los problemas rela-
cicnados con las relacianes intrafamiliares, todos los
cuales deben relacionarse con los aspectos corpora-
tivos y del entarno empresarial,

La gestién de las empresas familiares en su cotidia-
nidad conlleva a la préctica de extrema informalidad
en los procesos de toma de decisiones, con ausencia
de objetividad y, en Ja mayoria de los casos, sin tra-
zabilidad alguna que permita evidenciar el contexto y
sentido con el que se dirige la compania.

Estas practicas impiden la definicidn clara de objeti-
vos y planes estratégicos, y tampaco hacen posible el
establecimiento de responsables para las actividades
y evaluacion de los resultados. Por esto, no es extra-
fio que fa informalidad sumada a la complejidad de
as relaciones afectivas de la familia empresaria tenga
como producto la indisciplina entre los miembros de
la empresa frente a su rol corporativo,

Es fundamenta) que los familiares se comprometan a
no hacer uso de circunstancias pasadas o actuales y/
0 de argumentos de tipo familiar para analizar, discu-
tir, decidir o dirimir asuntos de carécter empresarial.

Para cumplir tal objetivo, los familiares deben compro-
meterse a diferenciar entre la propiedad que poseen
en la sociedad familiar, la direccién de sus negocios
comunes y el trabajo propiamente dicho, separando-
los de las relaciones estrictamente familiares.

De esta manera, los familiares deben obfigarse a no
involucrar senfimientos personales o familiares en su
actuacién como miembros de los 6rganos de direc-

“Varios estudios han demostrado que las empresas lamiliares superan a sus conlrapartes no familiares en términos d2 ventas, ganancias y oiras
medidas de crecimiento, Un estudio de Thomson Financigl para Newsweek compart a empresas familiares con rivales en 108 seis principales
indices de Europa y demostré que las empresas famifiares superahan en desempefio a sus sivales en todos estos indices, desde el FISE de
Londres al IBEX, de Madnid, Thomson Finantial cred un fndice Gnico para empresas familfares y no familiares en cada pafs, y fos siguit durante
10 afos hasta diciembre de 2003, En Alemania, el indice familiar aumentd 206 por ciento, mientras que las acciones de empresas no familiares
aumentaron 56fo 47 por ciento. En Francia, ef Indice famitiar crecié 203 por ciento, mientras que Su contrapare auments sofo 76 por ciento. Las
empresas familiares también superaron en desempeno a sus confrapartes en Suiza, Espafia, Gran Bretada e ftalia."
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cién, empleados, clientes y/o como proveedores o
contratistas, definiendo roles, funciones y respensa-
bilidades de actuacién para cada papel mencionado.

AUTOEVALUACION

» ¢El Protacolo de Familia o acuerdo similar
establece claramente las funciones, debe-
res, responsabilidades y extralimitaciones
de los familiares en su actuacién?

MEDIDAS 33y 34

IEDIDA 33. El Protocolo de Famifia deberd
establecer un procedimiento que garantice que
fa politica para el manejo de Jas operaciones
entre la sociedad y fos miembros de ia familia
sera aprobada por el Maximo Organo Social de
la sociedad de familia,

MEDIDA 34. El Protocolo de Familia deberé es-..
tablecer un procedimiento que garantice que fa
compaitia informard al Consejo de Familia de to-
das las operaciones celebradas entre fos miem-
bros de la famifia y la sociedad de familia.

Los miembros de la familla pueden tener distintos
rales que a su vez implican expectativas diferentes
frente a la empresa, lo cual sumado a los diferentes
niveles de acceso a la informacién de la compaiia y
5us actividades, en especial las operaciones que se

12.  LaCircular Externa 100 006 def 23 de marzo de 2008 establece:

celebran con los miembros de la familia que se en-
cuentran vinculados en la administracitn, constituye
un semillero de conflictos entre los miembros de la
familia y respecto de los participantes en [a propiedad
que no son miemhros de [a familia.

Los miembros que trabajan en la empresa generalmen-
fe realizan operaciones con la comparia o tienen ac-
€50 a fa infermacion de a misma en forma oportuna,
mientras que los que no participan en la administracién
de la empresa no pueden contar con estas ventajas.
Por esta razon, es necesario establecer politicas para
las operaciones celebradas con la familia que presten
las garantias suficientes para mantener a todos los
miembros de Ja familia y a los miembros de la pro-
piedad que no pertenecen a la familia adecuadamente
informados acerca de la forma en que la compaiia rea-
liza operaciones con los miembro de [a familia.

El establecimiento de politicas no solo resulta nece-
sario para mantener adecuadamente informada a la
familia y a los ofros socios, sino que, al tenerse en
cuenta que estas operaciones comportan conflictos de
interés para los miembros de la familia que ejercen la
administracién de la compania', resulta necesario que
las mismas cumplan con los procedimientos exigidos
en la Ley™. Por lo tanto, estas aperaciones deben ser
previamenie reveladas, eniregandole al Maximo Orga-
no Social toda la informacion relevante, para que este
las apruebe, Sobre este aspecto es importante resaltar
que los socios solamente se encuentran facultados
para aprobar aguellas operaciones que no perjudiguen
a la compaiifa, de Io contrario podran resultar respon-
sables solidaria e ilimitadamente por los perjuicios que
ocasionen a la compania, [os $ocios 0 terceros™.

13.

“La participacién en aclos de competencia o de conflicto de interés por parle de los administradores pusde ser directa, cuando el administrador
perscnalmente realiza los actos de competencia; o, indfirecta, cuando ef administrador a través de un tercero desarrolla fa actividad de competen-
cla, sin que sea evidenle 0 nolpra sy presencia,

Considgra este Despache que los administradores incurren en competencla o conflicto de interds por interpugsta persena cuando ademds de los
requisitos expuestos previamente, fa compaifa celebra operaciones con alguna de las siguientes personas:

a) El cnyuge o compaero permanente del adminlstracior, o las parsonas con andloga relacion de afectividad.

b) Los ascendientes, descendientes y hesmanos del administrador o del cényuge del mismo.

¢) Los conyuges de los ascendientes, de los descendientes y de los hermanos del administrador o del canyuge del mismo.

d) Los socios de! administrador, en compaiias que no tengan fa calidad de emisoses de valores, o en aquellas sociedades en 1as cuales dada su
dimensidn, e! administrador conczea la identidad de sus consocios.”

El numera! 7 del articuln 23 de Ja Ley 222 de 1995 establece ef procedimignto que, a su vez, se halla debidamente explicado en la Circular Externa
100 006 del 23 de marzo de 2008 de la Superintendencia de Sociedades,

El articulo 4 del Decreto 1525 del 28 de mayo de 2008 establece la sancitn para los socios que aprueben 'as operaciones en conflicto de interés o
competencia que perjudican a la compania.
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AUTOEVALUACION

= (las politicas del manejo de las operaciones
entre la sociedad y los miembros de la fa-
milia, son aprobadas par el Méximo Organo
Social e informadas al Consejo de Familia?

IMEDIDA 35

MEDIDA 35. £l Protocolo de Famifia deberd regular
{a participacion de personas con vinctdos de afini-
dadt con la familla empresaria, como empigados,
conlratistas y clientes de fa sociedad de famifia.

En las sociedades de familia es muy frecuente en-
contrar que los familiares politicos participan como
empleados, clientes, contratistas de la sociedad, o
inclusive pueden llegar a participar en Ia propiedad,
sin ningdn tipo de control o procedimiento estable-
cido con anterioridad. Todo esto, de un lado, puede
ariginar conflictos en la familia, por parte de quienes
estan a favar o en contra de que tales vinculaciones
se produzcan y, de ofro lado, puede originar frus-
traciones en los familiares politicos que tienen ex-
pectativas de originar algin vinculo con [a empresa
familiar.

Estetipo de situaciones crea conflictos entre efnicleo
del familiar politico con las demas ramas familiares,
ya que pueden surgir cierto tipo de preferencias o
situaciones particulares gue pueden menoscabar [as
relaciones familiates e incluso empresariales,

Es por esto gue las empresas de familia deben de-
finir las politicas de participacion de los familiares
politicos en 1a empresa, puesto que ello permite fijar
las expectativas correctas respecto a su parficipa-
cidn tanto en la propiedad como en su relacion con
la compariia.

Deben, por lo tanto, establecerse, de manera do-
cumentada, las situaciones en que los familiares
politicos pueden vincularse a la sociedad de familia

como empleados, como clientes o como contratis-
tas (como seria el caso de ser socios o accionistas),
con el fin de evitar futures conflictos de interés con
la sociedad o0 entre los mismos miembros de Ia fa-
milia empresaria.

AUTOEVALUACION

» El Protocolo de Familia regula la participacidn
de personas con vinculos de afinidad con la
familia empresaria, como empleados, contra-
tistas v clientes de la sociedad de familia?

MEDIDA 36

MEDIDA 36. El Protocolo de familia deberd estable-
cer mecanismos de resolucion de conflictos que
garanficen 5u atlecuado manejo y administracion.

Es importante que en las sociedades de familia las di-
ferencias familiares se discutan al interior del grupo fa-
miliar o, en su defecto, ante [a Asamblea de Familia o
Consejo de Familia, con la posible participacion de un
tercero. Para los eventos en los cuales se presenten
conflictos entre familiares, se recomienda que se si-
gan las siguientes reglas:

. Squcir'Jn'pnr los involucrados: los familiares deben
comprometerse a que, en el evento de presentarse
conflictos entre ellos, hagan lo posible por solucio-
narlos inicialmente entre las partes involucradas. De
no presentarse solucién alguna, se propone buscar
la intervencion de un tercer familiar considerado por
los involucrados como neutral y que tenga autoridad
suficiente ante ellos para debatir I controversia y diri-
mirta; para Jos casos en que no exista acuerda scbre
su nombramiento, el llamado a realizarlo serd el Con-
sejo de Familia,

» Splucion de controversias por el Consejo de Fami-
lia: como un segundo paso, los familiares se deben
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comprometerse a someter toda diferencia entre eflos
que no haya side posible solucionar como se indico
en 1a regla anterior a consideracion def Consejo de
Famifia.

Mediador Externo: en los eventos en que no haya
sido posible solucionar las controversias por medio
de los dos pasos indicados anteriormente, el Maximo
Organo Sccial debe encargarse de nombrar a un ter-
cero considerado por dicho érgano como imparcial,
para que resuelva 1a controversia. Este mediador de-
bera ser externo a Ia famifia y sin implicaciones en el
conflicto en cuestion.

Amigable Composicién: como dltima instancia, es
importante que los familiares se comprometan a
someter el conocimiento del conflicto a un Amigable
Componedor, el cual se entiende como el acuerdo de

las partes que otorga a los amigables compongdores
la facultad de precisar con fuerza vinculante fa solu-
cion de los conflictos que surjan entre ellas. Estos
amigables componedares deben ser designados par
el M&ximo Organo Social, teniendo en cuenta que
debe nombrarse a alguien capacitado y que conozca
el ambiente en el que se desamollan las relaciones de
los involucrados en el conflicto, asi como tener la ca-
lidad de externo frente a Ia familia y sin implicaciones
en el conflicto en cugstidn,

AUTOEVALUACION

» (ElPrclocolo de Familia establece mecanismas

de resolucién de conflictos que garaniicen su
adecuado mangjp y administracitn?
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Matriz de Indicadores*

El Formutario No. 31, que comporta ef Informe de Précticas Empresariales que los empresarios deben reportar a
la Superintendencia de Sociedades anualmente, constituye el documento con base en ef cual se establece el nivel
de desarrollo de las practicas corporativas de las empresas supervisadas. Por o tanto, a confinuacitn se relaciona
la medida propuesta en la presente Gufa y las preguntas de! Formufario gue pueden ser resueitas en forma positiva
madiante la implementacién adecuada de la medida correspondiente.

—
[
_CD
[
=
=.
3.
g
=]
3
[ ]
(=4
-
1Y)
-
C_D‘
5
3
g=1]
K=}
=
[2]
=)
o
=
=
=
o
Lar]
=1
-

mientos de elaboracion de la contabilidad
se ajusten a los preceptos de ley vy que la
misma refleje la real situacion econdmica
de la empresa. _

13 D.. Aprugba una planeacion estratégica de
corto y mediano plazo que incluye acti-

[ 54, £Se han efectuado las reuniones ordinarias de la Junta vidades discriminadas y fechas previstas
1a8 Directiva previstas en los estatutos? de efecucién.

13 E. Adopta medidas correctivas tendientes a

i orientar la gestién de la administracién
hacia el cumplimiento de fos objetivos
estratégicos de la entidad.

13 F. Prasenta a la Asamblea o Junta de Socios
de la sociedad un informe en el que se
describa el grado de cumplimiento de los
objetivos estratégicos de la entidad.

3. &losdocumentos de que trata el ejercicio de! derecho de
inspeccion estuvieron a disposfcion de los socios o ac-
cionistas en las oficinas de 12 administracion del domicio
principal de la compariia?

8. iCudt es el medio establecido en los estatutos para con-
vocar a la reuni¢n ordinaria?

8.1 Aviso publicado en diarig de circulacion en el domicio de
la compafia:

8.2 Comunicacidn dirigida a la direccitn registrada por el so-
cio o accionista.

8.3 Aviso publicado en |2 cartelera de la compania.

9y10 |84 Comunicacion remitida por corveo electronico al socia o
accionista.

8.5 Otro.

6. &Laantelacidn para convocar la reunidn ordinaria fue su-

, perior a quince (15) dias habiles, sin contar el dia dg la
convocatoria ni e! de la realizacion de {a reuni¢n?

18. {Los administradores y empleados de fa compaiia re-

presentaron a los asociados en las reuniones del maximo
érgana social celebradas durante el dltimo ejerciclo?

*  \ps numerales frente a cada indicador comesponden 2 las preguntas del Formulario de Practicas Empresariales de la Superintendencia de
Sociedades
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1. &Los administradores han votado los balances y cuentas
de fin de ejercicio en las reuniones del Maximo Organg
Social del ultimo ejercicio?

21.  ¢{Ladecisidn con que fue aprobada la distribucién de utili-
dades cont6 con una mayoria figual o superior al 78% del
de las acciones, cuotas o partes de interés representadas
eniareunion?

22, {Lareunion ordinaria se realizd en el domicilia de la com-
panfa?

43, ilos socios han recibido sumas de la compania por cual-
quier concepto diferente al de dividendos?

36.  éLos administradores realizaron operaciones que supe-
ran las limitaciones o restricciones establecidas en los
estatutos?

37. Los administradores han solicitado autorizaciones para
celebrar actos que superen sus atribuciones.

38.  ¢Los administradores participan en sociedades o en acti-
vidades andlagas al objeta social de la compaiia?

42.  ¢Los administradores que a su vez tienen ia calidad de
asociades, durante el Gitimo ejercicio han celebrado
acuerdos en los cuales se comprometen a votar en igual
0 determinado sentido en fa reunion del Méximo Grgano
Social?

43. éDurante el gjercicio contable los administradores han
enajenado o adquirido accionas de la misma sociedad en
ejercicio de sus cargos, par si mismos o por interpuesta
personas? _

48.  ilos administradores rinden cuentas de su gestion den-
tro del mes siguiente a la fecha en ka cual se retivan de su
cargo?

46. Los administradores han incurrido en eventos tales
camo;

46.1 Interponer demandas en contra de la sociedad encontran-
dose en gjercicio del cargo.

46.2 Celebrar conciliaciones laborales a su favor,

46.3 Expedi; suscribir u ctorgar titulos valores de la sociedad,
para beneficio propio.

46.4 Aprabar sus propias remuneraciones.

46.5 Realizar o avtorizar operaciones, en nombre de la com-
paiiia con:

a.  Suconyuge 0 comparera permanente.

b.  Sus padres, suegros, hijos, hijastros, hermanos y cufia-
dos.

€. Sus padrastros, madrastras, yemos y nueras.

d.  Sus socios en compaiiias que no sean emisores de valo-
res,

49, Los administradores han realizade alguna de las siguien-

fes operacianes:

48.1 Interponer demandas en contra de {a sociedad encontran-
dose en ejercicio del cargo.

49.1.1. éSe impartié autorizacidn por parte del Maximo Organa
Soctal para realizar {a operacifn anterior?
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49.2 Celebrar conciliaciones laborales a su favor.

49,21, &Se impartio autorizacion por parte del Méximo Grgano

. Social para realizar la operacion anterior?

49.3 Expedir, suscribir u otargar titulos valores de la socledad,
para beneficlo propia.

49.3.1 £Se Impartié autorizacion por parte del Mdximo Grgano
Sacial para realizar Ja operaclon anterior?

49.4 Aprobar sus propias remuneracianes.,

49.4.1.4Se impartio autorizacién por parte del Méximo Organo
Social para realizar ta operacién anterior?

49.5 Reallzar o autorizar operaciones, en nombre de la com-
paiiia, con:

49.5.1, Su cényuge o compariero permanente.

49.5.1.1. 2Se impartit autorizacidn par parte del Maximo Orga-
no Social para realizar |a operacién anteriar?

49.5.2. Sus padres, suegros, hijos, hijastros, hermanos y cu-
fados.

49.5.2.1, £Se impartié autsrizacion por parte de! Maximo Orga-
no Saclal para realizar la operacion anteripr?

49.5.3.8us padrastros, madrastras, yemos y nueras.

49,5,3,1. {5 Impartié avtarizacion por parte del Méximo Grga-
no Soclal para realizar Ja operacion anterior?

49.5.4, Sus socies en compaiilas que no sean emisores de
valores.

49.5.4.1, LSe Imparti6 autorizacion por parte el Maximo Orga-
no Soclal para realizar la operacion anterior?

52. éLos mlemb:os ce la Junta Disectiva aceptaron y ejercen
el cargo de miembro de Junta directiva en forma simulta-
nea en mas de cinco juntas?

§3. EnlaJunta Directiva pueden formar [a mayaria para adop-
tar decisiones personas ligadas entre si por matimonie,
0 por parentesco {principales y/o suplentes) hasta el
tercer grado de consanguinidad (padres, hijos, abuelos,
hermanos, nietos, tos, sobrinos), segundo de afinidad
{suegros, yernos, nueras, cuiados) y primere civil {hijo
adoptado)

85  {Las actas de las reuniones han sido aprobadas y asen-
tadas en ¢! fibro respectivo dehidamente suscritas par ef
presidente y secretario, dentro de los quinga {15) dias
siguientes a su celehracidn?

56  ¢LaJunta Directiva sometié 2 consfderacion del miximo

Grgano social el informe de que trata el numeral 3 del

articulo 446 del Cdigo de Comercio?

1

13 B..LaJunta Directiva verifica que los procedi-
mientos de elaboracién de (a contabilidad
se ajusten a los preceptos de ley y que la
misma refleje 1a real situacién econdmica
de la empresa,

21. La Junta Directiva cuenta can comité de
auditoria
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14,15
y 16

54,

—
ra

15.

17.

18,

19.

22.

&5e han efectuado las reuniones ordinarias de la Junta
Directiva previstas en los estatutos?

13B

130

13E

13F

La Junta Directiva verifica que los procedi-
migntos de elaboracién de fa contabilidad
se ajusten a los preceptos de ley y que la
mistaa refleje 1a real situacion econdmica
te la empresa.

Aprueba una planeacion estratégica de
corto ¥ mediano plazo que incluye acti-
vidades discriminadas y fechas previstas
de ejecucion.

Adapta medidas correctivas tendientes a
arfentar la gestion de la administracidn
hacia el cumplimients de los objetives
estratégicos de la entidad,

Presenta a la Asamblea o Junta de Socios

de la sociedad un informe en el que se
describa el grado de cumplimiento de los
objetivos estratégicos de la entidad.

¢Los documentas de que trata el ejercicio del derecho de
inspeccion estuvieron a disposician de los socios o ac-
cionistas en las oficinas de [a administracion de! domicio
principal de la compariia?

éLa antelacidn para convacar la reunion ordinaria fue su-
perior-a quince (15} dias habiles, sin contar el dia de la
convocatoria ni el de la realizacion de la reunién?

& La reunion ordinaria se realiz6 con el guorim exigido en
los estatutos?

&EI quoréim para la veunion ordinaria fue de [a mayoria
numerica de los asociados cualquiera que sea su apor-
te?

¢Ei quorim para la reunién ordinaria fue de un nimero
plural de socios que represente al menos la miitad mas
una de las acciones suscritas?

4El quoriim para la reunidn ordinaria fue corformada por
la mayorfa numérica de los gestores con el nimero plural
de los socios comanditarios que representen por lo me-
nos {a mitad mas una de las cuotas o accicnes en que se
divide el capital sociat?

&El qubrum para la reunion ordinaria fue conformado con
un niimeroa plural de socios que represente por lo menos
la mitad més una de las cuatas en que ese divide el capi-
tal sacial?.

éLos administradores y empleados de la compania re-
presentaron a los asociados en las reuniones del maximo
6rgano socfal celebradas durante el (lfimo ejercicio?
¢Los administradores han votado los balances y cuentas
de fin de ejercicio en las reuniones del Méximo Organo
Social del ttimo ejercicio?

£La reunién ordinaria se realizd en el domicilio de 'a com-
pania?

3)

25,

Para la realizacion de la reunion ordinaria
del Méaximo Organo Social del afo 2008
ia comparia implementd las siguientes
medidas:

Un documento diferente de lns Estatutos,
que contenga las reglas de funcionamien-
to de! Méximo Organo Sacial.

4Existe ofra remuneracitn, Asuncion de
(Gastes, prestaciones en especie distintas
de lo aprobado en (a Politica de Remune-
racion?

La sociedad establece algunas de las si-
guientes medidas respecto a sus 50¢ios o
accionistas:

Mecanismos para dar a conocer con clz-
ridad, exactitud e integridad los derechos
y abligaciones inherentes a ia calidad de
50Ci0 6 accionista.

La sociedad respecto de los Estados
Financieros del aio 2008 realizd las si-
guientes practicas:

Divulga entre los socios los Estados Fi-
nancieros de la sociedad debidamente
certificados con una antelacion superior
& quince dias para la reunién en la que
hayan de aprabarse.

Da a conocer a Ios socios el dictamen
del revisor fiscal de los estacos financie-
ros con una antelacidn superior a quince
dias (15) para la reunion en que hayan de
aprobarse los Estados Financiergs,

- —— —— 4
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2.
26.
27,

3)
b)

28.

a)
b)
£)
d)

e)
)

g)

h)
i

B: v
u—.' ES

R T TR F

o

1
i Kd ol s

¢on fa convocatoria pactada en los estatutos o con una
antelacidn superior a ¢inco dias comunes?

iEn las convocatorias de las reuniones extraordinanias
efectvadas durante el (Itmo ejercicio se especificaron
los asumtos sabre los que se defiberaria y decidiria?

Con relaclén a las actas de [as reuniones que realizd el
Méximo Grgano Social, en el gjercicio anterior la sociedad
efectud las siguientes medidas.

Las agtas fueron suscritas por el presidente y secretario,
Las actas fueron aprobadas, fueron asentadas en el libra
respectivo dentro de los das meses sigulentes a su cele-
bracidn.

éLas actas de las reuniones del Maximo Organo Social
efectuadas durante el dlimo ejercicio centienen los si-
guientes aspectas:

Numero, lugar, fecha y hora de !a reunién.

El nitmero de acciongs suscritas,

La farma y antelacién de la convocatoria.

La lista de asistentes con af indicacidn del nimero de
cuotas u acciones propias o ajenas que representen.

Los asuntos tratados.

Las decisiones adoptadas y el nimero de votos emitidos
a favor, en contra o en blanco.

Las constancias escritas presentadas por los asistentes
durante Ja reunidn.

Las designaciones efectuadas.

La fecha y hora de su clausura.

&Las reuniones extraordinarios se realizaron cumpliendo

21.

33
36.

a7,
38.
17
40.
46.

48.

ke

46.2
463

iLa decision con que fue zprobada la distribucion de utili-
dades contd con una mayotia igual o superior al 78% del
de las acclongs, cuatas o partes de interds representadas
en la reunién?

{Los socios hanrecibido sumas e la comparia por cual-
quier concepto diferente al de dividendos?

&Los administradores realizaron operaciones que Supe-
ran fas limitaciones o resticcionss establecidas en fos
estatutos?

Los administradores han solicitado awtorizaciones para
celebrar actos que superen sus atribuciones.

¢Los administradores participan en sociedades o en acti-
vidades andlogas al objeto sacial de la compatiia?
4Elinforme de gestién menciona expresamente 1as ope-
raciones celebradas con los sacios y con los administra-
dores?

Los administradores han incumido en eventos tales
coma;

Interponer demandas en contra de la sociedad encontran-
dose en efercicio del cargo.

Celebrar conciliaciones laborales a su favor.

Expedir, suscribir u otorgar titulos valores de 1a sociedad,
para beneficio propio,

12.

13.

22.

{Existe Poliica de Remuneracion de Re-
presentantes Legales y Ejecutivos Cia-
ves?

{Existe otra remuneracion, Asuncion de
Gastos, prestaciones en especie distintas
de lo aprabado en la Politica de Remune-
racién?

ila Poltica de Remuneracitn de los
Miembros de 1a Junta Directiva fue apro-
bada por la Asamblea General de Accio-
nistas o por la Junta de Socios?

La Junta Directiva para la realizacion de
sus actividades:

Informa sobre la existencia de relaciones
directas o indirectas que mantienen con
algin grupo de interés, de las gue puedan
derivarse situaciones de conflicto de inte-
1és 0influir en la direccidn de su opinién o
voto.

¢Los miembros de la Junta Directiva fin-
den cuentas de su gestidn dentro del mes
slquiente a Ja fecha en la cual se retiran de
sU cargo?
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18,19
y20
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46.4 Aprobar sus propias remuneraciones.

46.5 Realizar o autorizar operaciones, en nombre de la com-

pafia con;

Su conyuge o compariero permanente.

Sus padres, suegros, hijos, hijastros, hermanos y cuia-

dos.

{ C. Sus padrastros, madrastras, yemos y nueras.

;0. Sus socios en compafiias que no sean emisores de valores,

46.6 Usar en beneficio propio activas de Ya comparia qua no

estdn conterplados en la politica de remuneracion de la
compartia.

49.  Los administradores han realizado alguna de |as siguien-
tes operaciones:

49.1 Interponer demandas en contra de la sociedad encontrdn-
gose en ejercicio del cargo.

'49.1.1. LSeimparti autarizaclén por parte del M&ximo Organe
Soclal para realizar la operacion anterior?

49.2 Celebrar concillaciones laborales a su favor

49.2.1. {Se imparti6 autorizacidn por parte del Méximo Organo
Sociat para realizar la operacion anterior?

49.3 Expedir, suscribir u otorgar titulos valares de la sociedad,
para beneficio prapio.

48.3,1, 4Seimpartia autorizacién por parte del Maximo Organo
Soclal para realizar la operacion anterior?

49.4 Aprobar sus propias remuneraciones.

49.4.1.£8e impartio autorizacion por parte del Maximo Organo
Social para realfzar fa operacitn anterior?

49.5 Realizar o autorizar operaciones, en nombre de la com-
paiifa, con:

49.5.1. Su cényuge o compariero permanente.

49.5.1.1. {Se imparti6 autorizacion par parte del Méaximo Grga-
na Saclal para realizar la operacion antesior?

49.5.2, Sus padres, suegros, hijos, hijastros, hermanos y cu-
fiados.

49.5.2.1. ¢Se imparti6 autarizacién por parte de) Maximo Orga-
no Social para realizar la operacién anterior?

49.5.3.5us padrastros, madrastras, yemos y nueras,

49.5.3.1. £Se impartia autorizaclén por parte del Méximo Orga-
no Social para realizar la operacitn anterior?

49.5.4. Sus socios en compariifas que no sean emisores de
valores.

4%.5.4.1. £Se impartio autorizacion por parte de! Maxima Orga-

no Social para realizar Ya operacion anterior?

o

23

24,

29,

mientos documentados para la revelacion
y adminlstracion de los conflictos de inte-
rés?

En los informes de gestion de los Ad-
ministradores se halla incluida toda la
information sobre 1a Politica de Remu-
neracion global, incluides sueldes y otros
emolumentos devengados en el curso de!
ejercicle, cualquiera que sea su causa, en
dinero o en especie.

{Cuent2 la sociedad con mecanismas
para revelarle a sus socios o acclonistas
informacién refacionada con operaciones
que puedan afectar el valor ds su parti-
ciapcion social?

36. ¢Los administradores realizaron operaciones que supe-
ran las limitaciones o restricciones establecidas en los
estatutos?

37. Los administradares han solicitado autorizaciones para
celebrar actos que superen sus amibucianes.,

-52.  ¢Los miembros de la Junta Directiva aceptaron y ejercen
el cargo de miembro de Junta directiva en forma simulta-
nea en mas de ¢inco juntas?

1.

Para la dasignacion de los Miembros de
la Junta Directiva se tiene en cuenta que
sean personas con experiencia, califica-
cidn y prestigio profesional.
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53.

r . Sl

En la Junta Directiva pueden formar la mayoria para adop-

tar decisiones personas ligadas entre si por matrimonio,
o por parentesco  {principales /o suplentes) hasta el
tercer grado de consanguinidad (padres, hijos, abuelos,
hermanas, nietos, tios, sobrnos), segundo de afinidad
(suegros, yemos, nueras, cufiados) y primero civil (hijo
adoptado)

21,22
y 23

55.

56.

8.

59,

B5.

£8e han efectuado las reuniones ordinarias de la Junta
Direcliva previstas en los estatutos?

iLas actas de las reunlones han sido aprobadas y asen-
tadas en el libro respectivo debldamente suscritas por el
presidente y secretario, dentro de los quince (15) dias
siguientes a su celebracion?

{La Junta Directiva sometié a consideracitn del Maximo
Organo Social el infarme de que trata el numeral 3 del
articulo 446 de! Codigo de Comercio?

&E| contral econdémica /o administrativa y/o financiero
sobre [a empresa es ejercldo por personas ligadas entre
si por matrimonio © por parentesca (principales yfo su-
plentes) hasta e! tercer grado de consanguinidad {padres,
hijos, abuelos, hermanos, nietos, bisabuelos, tios, sobri-
nos, bisnietas) segundo de afinidad (Suegras, yemos,
nueras, cuiados) primero civil (padres o hijos adopti-
vos)?

&El control econdmico, el administrativa o el financiero es
ejercido por: (primera, segunda, tergera generaclon?
Existe un documento que contenga criterios qbjetivos
para elegir al sucesor de) presidente o fundador de la
comparifa.

La sociedad ha implementado mecanismos y procedi-
mientos encaminados a capacitar, preparar y generar las
calidades, habilidades y condiclones necesarias a los po-
slbles candidatos que podsfan reemplazar al presidente o
socio fundador en la compaiila?

&Han sido los candidatos evaluados por profesionales
independientes, sin preferencias a prior o vinculos emo-
cionales con los candidatos o varias ramas de la familia
si Ias_hubiere?

13.

=

{La sociedad utiliza procesos documen-
tados de seleccidn obetiva para contratar
los Ejecutivos Clave?

¢La socledad da a conocer a través de un
proceso de induccién, a los nuevos Re-
presentantes Legales y Ejecutivos Clave,
[a Information necesaria para el adecua-
do desempeno del ¢argo y las respansa-
bilidades que se derivan del misma?.

La Junta Directiva para la realizacion de
sus aclividades:

Tiene un reglamento de funclonamiento.
Venifica que los procedimientos de efabo-
racldn de la contabilidad se ajusten a los
preceptos de ey ¥ que la misma refleje la
real situacion econdmica de la empresa.
Informa sobre la existencia de relaciones
directas o indirectas que mantienen con
algun grupo de interés, de las que puedan
derivarse sitvaciones de Conflicto de Inte-
1és o influir en la direccidn de su opinién o
volo.

Aprueba una planeacion estratégica de
corto y medianc plazo que incluye acti-
vidades discriminadas y fechas previstas
de ejecucion.

Adopta medidas correctivas tendientes a
orientar [a gestidn de la administracion
hatla ¢l cumplimiento de los objetivos
estratéqicos de fa entidad.

Presenta a la Asamblea ¢ Junta de Socios
de 1a sociedad un informe en el que se
descniba el grado de cumplimiento de los
objetivos estratégicos de la entidad.

Para las reuniones de Junta Directiva:

Se pone a disposicion de sus miembros
(nombrados por primera vez), la informa-
cidn relacionada con las responsabilida-
des, obligaciones y atribuclones gue se
derivan del cargo. I
Bxiste un procedimiento dacumentado
por medio del cual sus miembros reciben
la informacién necesaria para la toma de
las decisianes, con por 'o menos dos (2) '
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20.

21.

m =

dias de anticipacidn, y de acuerdo con el
orden del dia.

Se cuenta con mecanismos que permitan
que los miembros suplentes se manten-
gan adecuadamente informados, de los
temas sometidos a consideracidn de la
Jurta Directiva, de manera que cuando
reemplacen a los miembros principales
tengan el conocimiento necesario para
desemperiar esa labaor,

LAlguno o algunes de los miembros prin-
cipales de [a Junta Directiva han estada
ausentes de las reuniones por mds de
tres sesiones continuas?

&La Junta Directiva de la entidad conocio,
durante el petiodo 2008, una medicidn de
la gestion de los Representantes Legales
y de los Ejecutivas hasta el sequnda ni-
vel?

La Junta Directiva cuenta con Igs siguien-
tes comités:

Comite de Auditoria.

Comité de Nombramientos y Remunera- -

clones.
Camité de Goblerno Corporativo.

15.

¢Se regliza evaluacion de a Junta Directi-
va?

I 26

4.
32

33

{La sociedad canirata con el revisor fiscal
servicios distintos de los de revisoria?
&Tiene la sociedad como procedimiento
rofar a sus revisores fiscales al menogs
cada cinco anos? {cuando ellas son fir-
mas, solicita que las personas naturales
roten cada cingo afos?)

iCuando se va a designar vn nuevo re-
visor fiscal, se presenta a {a Asamblea
de Accionistas o Junta de Socios como
mirimo des propuestas de firmas o per-
sonas faturales para evalvar 1a eleccibn
det revisor fiscal?

pondients al Giimo ejercicio?

en la cual se retiraron de su cargo?

39.  iLos administradores presentaron su informe de gestion
en la reunién ordinaria del Maxima Crgano Social ¢arres-

40.. éBlinfome de gestidn menciona expresamente I2s operacio-
nes celebradas con los socios y con los administradores?

41. éDurante el ltimo ejercicio los administradores rindieron
cuentas de su gestién dentro del mes siguients a Ia fecha

22,

24.

&Los Miembros de la Junta Directiva rin-
den cuentas de su gestion dentro del mes
siguiente a la fecha en la cual se retiran de
sucargo?

En los infarmes de gestidn de los Ad-
ministradores se halla incluida toda I
Infarmacidn sobre la Politica de Remu-
neracldn global, incluidos sueldos y obios
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27 ala 36

59.
61.

62.

65.

67.

At T e B

I - ..r-;.-.:.i-".-: -1 c vm - .
iLa Junta Directiva sometio a consideracidn del méximo
brgana soctal el informe de que trata el numeral 3 del
articulo 446 del C6digo de Comercio?

rsodal |

ejercicio, cualquiera que sea su causa, en

dinero o en especie.

4E) control econdmico yfo administrativo y/o financiero
sobre la empresa es ejercido por personas ligadas entre si
por matrimonio o por parentesco (principales y/o suplen-
tes) hasta el tercer grado de consanguinidad (padres, hi-
jos, abuelos, hermanos, nietos, bisabuelos, s, sobrinos,
bisnietas) sequndo de afinidad {suegros, yernos, nueras,
cunados) primera civil (padres o hijos adoptivos)?

4El control ecandmico, el administrativo o ef financiero es
ejercido por: {primera, segunda, tercera generacion?
£Existe un documento que regule las relaciones entre la fa-
miliz, las asociados de la empresa y la empresa misma’?
£La Comparia cuenta con un documento que contenga
un conjunto de medidas encaminadas a llevar cabo un
plan de sucesion y retiro del soclo o los socios fundado-
res de la Sociedad?

La Sociedad ha implementado mecanismas y proce-
dimlentos encaminados a capacitar, preparar y generar
las calidades, habilidades ¥ condiciones necesarias a los
posibles candidatos que podrian reemplazar al presidente
0 socio fundador en la comparia?

¢Han sido los candidates evaluadas por profesionales
independientes, sin preferencias a priori o vinculos emo-
clonales con los candidatos o varias ramas oe [a familia
sifas hubiere?

Cuenta la socedad con procedimientes documentados
que permitan la reatizagion de procesos de sucesidn y re-
emplazo ante {2 ausencia yfo vetiro de altos eecutivos, Re-

presentantes Legales y Adminlstradores de la companila.
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Formulario de Verificacion
de Minimos Legales

La adopcidn de practicas de Gobierno Corporativa impone [a necesidad de que las empresas cumplan (as normas
imperativas del Cédigoe de Comercio sobre aspectos societarios. Por este motivo, son incluidos como anexos el For-
mato de Verificacidn de Minimos Legales extraido del Formulario de Pricticas Empresariafes de la Superintendencia
de Sociedades y el Formato de Verificacién de Minimas Caontables elaborado por la misma entidad. Con su inclusicn
sa pretende que el emprasario esté en capacidad de realizar su propio diagndstico y pueda adetantar los correctivas
requeridos para iniciar un proceso de implementacién exitoso da Yas medidas propuestas en este documento.

1. ¢La sociedad convocd a los socios a las revniones con fa antelacion prevista en los esiatutos o en su
defecto en fa ley? (ML) Articulo 181 del Godige de Comercio

2. élos administradores y empleados da la compan(a han representado a los asociados en las reuniones del
Méximo Organo Social celebradas? (ML) 185 Codigo de Comercio

3. Ilos administradores han votado 'os balances y cuentas de fin de ejercicio en 1as reuniones del maximo
Grgano social? (ML)185 Codigo de Comerci

4, ila decision con que fus aprobada la distribucion de wilidades contd con una mayoria igual o superior
al 78% del de las acclones, cuctas o partes de interés representadas en fa reunién? (ML)155 Cddigo de
Comercio

5. ilas actas ds las reunipnes del méximo drgano social han sido aprobadas y asentadas en el liaro respec-
tivo debidaments suscritas por el presidente y secretario, dentro del mes siguignte a s celebracidn? (ML)
189y 431 Cédige de Comercio

8.  élas acciones emitidas fueron colocadas de acuerdo con un reglamento de suscripcidn aprobado por gl
érgano correspondienta (junta Directiva salvo disposicion estatutaria) (ML} articuto 385 Codigo de Comer-
cio. SOCIEDADES POR ACCIDNES UNICAMENTE.

7. Lacompafia ha celebrado operaciones con las siguientes personas:

a) El conyuge o compaiero permanente del administrador, o las personas con andlepa relacion de
afectividad,

b} Los ascendigntes, descendientes y hermanos del administrador o del conyuge del mismo,

¢) Los conyuges de los ascendientes, de los descendientes y de los hermanos del administrador o del
canywge del misme.

d) Los socios del administrador, en companas que no tengan la calidad de emisores de valores, o en
aquellas sociedades en las cuales dada su dimensidn, el administrador conozea la identidad de sus
consocios.

Articulo 23, numeral 7° de la Ley 222 da 1995, Circular Externa 100-006 del 25 d2 marzo da 2008 de
la Superintendencla de Sociedades (conflicto de interés por interpuasta persona)

8.  ilos administradores participan en sociedades o actividades anlogas al objeto social de la compania?
{art 23, num 7 Ley 222 de 1995, Circular Externa 100-006 del 25 de marzo de 2008 de la Superintendencia
de Sociedades).

9. iLos administradores han solicitado autorizaciones para celebrar actos que superen sus atribuciones? (ML
196 Codigo de Comercio y articulo 23 num. 2 Ley 222 de 1995)

10, EEl maximo drgano social ha fijado las aslgnaciones de los administradores y si existe otra remuneracién,
asuncin de gastos, prestaciones en especie, en general, distintas da lo aprobado por este drgano social?
{numeral 4°, articulo 187 dei C. Gio)

11.  ilos administraderas presentaron su informe de gestién en fa itima reunidn ordinaria celebrada, ? (articulo
46, Ley 222 de 1995)
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{Elinforme de gestidn menciona expresamente las operaciones celebradas con os socios y con Ios admi-
nistradores? (ML 47 Ley 222 de 1985)

12,
13.

éla compania exige a os administradores retirados que dentro del mes siguiente a la fecha en 12 cuat se
retiraron de! carge rindan cuentas de su gestion? {Articulo 45 Ley 222 de 1995)

l

14, iLos administradores que a su vez tienen la calidad de asociados, han celebrado acuerdos en los cuales se
comprometen a votar en Igual o deferminado sentido en la reunitn de! mdxime Grgano soclal? ML {70 Ley
222 de 1999) —_
'_
15, étos administradores han enajenade o adquirido acciones de fa misma sociedad en ejercicio de sus car-
gos, por si mismos e por interpuesta personas?. (articulo 404 de! Codign de Comercin)
- e
''16. &Enla eleccion de los miembros 2 Junta Directiva se tiene en cuenta i los candidates han aceptado un
l cargo directivo en otras Juntas Directivas? ( ML articulo 202 del Cddige de Comercio).
] -
117, éHay vinculos de parentesco entre miembros principales y/o suplentes de la junta directiva hasta el cuarto
grade de consanguinidad, sequndo ds afinidad y primero Civil? (art. 435 €, Gio).
18. &3¢ han efectuado las reunlones ordinarias de la Junta Directiva previstas en Ios estatutos ? numeral 2 art.
23 Ley 222 de 1985
19.  élas actas de las reuniones han sido aprobadas y asentadas en el libro respectivo debidamente suscritas
por el presidents y secretarfo, dentro de fos quince (15) dias siguientes a st celebracin? (Circular Externa
100-005 del 25 de marzo de 2008)
v 20 ila Junta Directiva sometio & consideracian del m&ximo 6rgano social el informe de que trata el aumerat 3

del articulo 446 del Cédigo de Comercio? (ML)
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3 Guia de Minimos Contables

Responda colocando una “X"
Tema segin corresponda a su caso.

sl NO

4 | Alafecha de la diligencla la sociedad l'eva la contabilidad al dia en los térmi-
nos préevistos en ¢l articulo 56 del Decreto 2649 de 19937

Los libros da camercio se llevan confarme a fas normas legales?

La socfedad ha concedido préstamos a [os socios, accionistas, vinculados
o particulares, y estos guardan una estrecha relacion de medio a fin con el
5 | desarrallo del objete social, conforme a 1o estipufada por el Articulo 99 del
Cédigo de Comerclo, Se encuentran respaldados con las garantlas reales o
personales y han sida fijadas las condiciones de tiempo, moda y lugar para
¢l pago de la misma?

Respecto de cada uno de los deudores, se ha realizado un estudio tendiente
a determinar la recuperabilidad de! szldo a su cargo y ha sldo contabilizada
& | Ia Pravisin camespandiente para su protecclén, resultante de dicho estudio,
conforme a lo ordenado por el Articulo 62 del Decreto 2649 de 1993 7

(Se advierte que la provision fiscal de cartera del 5%-10%-15% 6 33%, no
7 | suple la realizacion de! estudio técnico a que se refiere el Articulo 62 dal
citado Decreto),

(=]

La sociedad posee avaliios técnicos de ura antigliedad menor de tres afos,
elabarades con los requisitos establecidos por el Artictlo 64 del Decreto
2649 de 1993, modificado par &l Art. 2 del Decreto 1536 de 2007, para
9 | aquellos bienes clasificades como Propledades planta y equipos, con un va-
lor neto en Libros mayor de 20 salarios minimos legales mensuales vigentes
a totalmente depreciades, pero en uso y con un valar econdmico representa-
tivo y ademas se encuentran correctamente calculadas y contabilizadas las
10 | Valorizaciones o Provisiones, resultantes de comparar tales avaliios con el
valor neto en libros de los bienes avaluados?

Las sociedad deprecia sus Propledades planta y equipos cenforme a lo es-
tablecido por los inclsos quinto, sexto y séptimo del Articulo 64 del Decreto
2649 de 1993 y demds normas y principios concordantes?

Las sociedad planed y realiz6 1a toma fisica de inventarios?

Han sido estimadas las Provisiones para el impugsto de renta, a que se refie-
ren los Articulos 52 y 78 del

Se registran provisiones para atender las contingencias de pérdidas
derlvadas de los procesos litigiosos, conforme a Tos articulos 52 v 81 det
Decreto 2649 de 19937

La sociedad presenta mora en €l pago de sus obligaciones en especial las
relacionadas con los pagos fiscales y parafiscales ?( VA, ICA, Retefuente,
Renta , Salud, Pensidn, Sena, ICBF y Cajas de Compensacidn)
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Anexa 3

Tema

Responda calocando una “X”
segin corresponda a su caso.

4] NO

1

12

Si la sociedad tiene registrado intangibles, formados (crédito Mercantll,
Know-how, verifique su arigen), (solo es aceptado a determinadas socieda-
des de acuerdo conla ley 812 de 2003).

Ce acuerdo con la verificacidn de los purtos anteriores, se establecld si la
sociedad cuenta con los documentas soporte internos y extemos, de confor-
midad con lo dispuesto en el articulo 123 del Decreto 2649 de 1993.

La sociedad tiene inscrito el revisor fiscal principal y suplente.

Si Ia sociedad se encuenira incursa en alguna causal de disolucl6n, conoce
formalmente de ello el maximo drgano social?

Habiendo sido informado ¢! maximo 6rgano social de alguna causal de diso-
fucién de a sociedad, ha tomado fas medidas conducentes para enervarla?

La sociedad pagd e'n su totalidad el capital?

-99.-



Glosario

Salvo fas definiciones aquf previstas, todos
los terminos utilizados en la Guia Calombiana
de Gobierno Corporativo para Sociedades Ce-
rradas y de Familia, deben ser entendidos en
el sentido que la Ley les da.

Conflictos de interés. Situacitn en la que se
puede encontrar un administrador o un sogio
cuando no puede satisfacer simultineamente
elinterés de la compaiia y un interés propio o
de un tercero que se relaciona con él,

Convocatoria. Comunicacion por la cual la
compania informa a los miembros de un 6rga-
no colegiado sobre la realizacion de reuniones
de dicho 6rgano.

Ejecutivo Principal. Se refiere a la persona
que ocupa el cargo de mayor jerarquia de la
compaiiia y que ejerce funciones de represen-

tacion legal o de administracion tales como

presidentes y gerentes.

Enajenacion Global de Activas. Por enajena-
cién global de activos se entendera [o previsto
en el articulo 30 de la Ley 1258 del 2008.

Filiales o Subsidiarias. Por filiales y subsidia-
rias se entendera lo previsto en el articulo 26
de la Ley 222 de 1995.

Grado de Afinidad. El parentesca por afinidad
se refiere a la relacién que existe entre una
persona que estd o ha estado casada y los
consanguineos de su marido o esposa. Una

persona estd en primer grado de afinidad, con
su conyuge. Una persona esta en segundo
grado de afinidad, con los hijos de su marido
0 mujer fruto de una relacién matrimonial o
extramatrimonial anterior o con sus padres.
Una persona estd en tercer grado de afinidad
con los hermanos de su cdnyuge,

Grupos de interes. Es el conjunto de perso-
nas naturales o juridicas cuyas caracteristicas
comunes permiten considerarlas como afec-
tadas por el desarrollo de las actividades de
la compania y por las reglas de su gobierno.
Dentro de los Grupos de interés de una Com-
pafila, ademds de los accionistas, se encuen-
tran, entre otros, los clientes, los proveedores,
los trabajadores, las autoridades supervisoras
y la comunidad.

Incompatibilidades. Impedimento que surge
durante el gjercicto de una funcién o cargo.

Indicador de gestidn. Instrumento de me-
dicion cuantitativo del comportamiento de
objetives, metas y desempefo de una com-
pafiia, cuya magnitud o valor obtenido, al ser
comparado con un referente que usualmente
tiene relacidn con los objetivos o las metas
previamente establecidas por la compafiia,
puede indicar una desviacién sobre la cual se
deberan tomar acciones correctivas o preven-
tivas segun el caso.

Inhahilidades. Defecto o impedimento para ob-
tener o llegar a ejercer un cargo. Un ejemplo de
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inhabilidad es la que establece e] articulo 202
del Codigo de Comercio, en virtud de Ja cual
un miembro de una Junta Directiva no puede
ser designado o ejercer en forma simultanea un
cargo directivo en mas de cinco juntas, aun tra-
tandose de sociedades matrices y sus subordi-
nadas, siempre que los hubiera aceptado.

Maximo Organo de Administracion. Se refiere
al 6rgano de direccion y administracion de ma-
yor jerarquia en las comparias. En las socie-
dades en que la direccion esta separada de la
administracién, el Médximo Organo de Adminis-
tracién suele tener e nombre de Junta o Conse-
jo Directivo, En las sociedades en [as que esta
separacion no existe es el Ejecutivo Principal.

Maximo Organo Social. Se refiere al maximo
6rgano de decision de una sociedad, consti-
tuido por los socios o accionistas, como las
Juntas de Socios o Asamblea General de Ac-
cionistas.

Mayorias. Se refiere al namero de cuotas, ac-
ciones o paries de interés que deben votar por
una propuesta en el seno de 1a Junta de So-
cios 0 Asamblea General de Accionistas para
que la misma sea aprobada.

Mediano Plazo. Para efectos de este docu-
mento, por mediano plazo se entendera aquel
periodo que tenga una vigencia superior a 1
ano e inferior a 5 afos.

Medios (convocatoria). Son las formas uti-
lizadas por la compafiia para invitar a los in-
tegrantes de un 6rgano colegiado para que
asistan a las reuniones del mismo, tales
comao 1as cartas, avisos en prensa, llamadas
telefénicas, correos electrdnicos, publica-
ciones en la Web, comerciales televisivos o
radiales, etc.

Organos Sacietarios. Persona o conjunto de
personas que, en un ambito de competencia
determinado, realizan tareas para el adecuado
funcionamiento de la compania.

Partes Vinculadas. Se consideran partes vincu-
ladas las persenas juridicas o naturales relacio-
nadas con los propietarios o los administradores
de 2 compania. Ejemplos de estas, respecto de
las personas naturales, pueden ser:

a) El conyuge o compafiero permanente o
personas con andloga relacion de afecti-
vidad como los novios, etc.

b} Los padres, suegros, hijos, hijastros, her-
manos v cufados.

c¢) Los padrastros, madrastras, yernos y
nueras.

d) Los socios del administrador en compa-
nias que no sean emisoras de valores.

Ejemplos de estas, respecto de las personas
juridicas, pueden ser:

a) Las sociedades que tengan la considera-
cian de empresa del grupo, asociada o de
un mismo conglomerado econdémico.

b} Las saciedades que compartan algim

‘miembro de Junta Directiva, salvo que
éste no ejerza una influencia significativa
en las politicas financiera y de explotacion
de ambas.

¢) Lasociedad cuya propiedad se encuentra
en manos de [0S accionistas de otra com-
paiia.

Plan estratégico. Documento que establece
[os objetivos y las principales lineas de ac-
cion debidamente alineados con la mision y
visién de la compaiiia. Un plan estratégico se
establece generalmente con una vigencia que
oscila entre 1y 5 afos.
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Politica de remuneracion. Estd conformada
por los criterios dentro de los cuales se dater-
mina o se hace determinable la remuneracion
de los miembros de Junta Directiva, de los eje-
cutivos principales y del representante legal.

Presupuesto Anual. Prevision de gastos e in-
gresos para un lapso de un ano, Ia realizacion
de este presupuesto permite establecer un or-
denamiento de prioridades.

Primer Grado Civil. Parentesco civil es el que
resuita de la adopci6n, mediante la cual la Ley
establece que el adoptante o [2 adoptante, su
conyuge, compafera 0 compaiero perma-
nente y el adoptivo tienen relaciones de padre,
de madre y de hijo.

Protocolo de Familia. Conjunto de disposicio-
nes adoptadas en virtud de un contrato entre
miembros de una misma familia empresaria,
que se plasman en un documento y que tie-
nen como finalidad regular [as relaciones de la
familia y la empresa para garantizar su perdu-
rabilidad en el largo plazo.

Quorum. Se refiere al niimero de cuotas, ac-
ciones o partes de interés gue deben hallarse
presentes o representadas para que se consti-
tuya la Junta de Socios o la Asamblea General
de Accionistas o para que esta pueda deliberar
sobre asuntos sometidos a su consideracion.

Regulacidn Interna. La constituyen los es-
tatutos de la compania, los reglamentos in-
ternos, codigo de buen gobierno y demds
documentos formalizados por la sociedad

1. Norma Técnica Colombiana 5254 del 2006

por medic de los cuales se determinan las
reglas de funcionamiento de la sociedad y de
sus 6rganos.

Riesgo. La oportunidad de que suceda algo
que tendra impacto en los objetivos.

Sistemas de Control Interno. Proceso de-
sarrollado por los 6rganos de administracién
diseftado para proporcionar seguridad razena-
ble en relacion con el logro de los objetivos en
las siguientes categorias:

= Eficacia y eficiencia de las operaciones.

= Fiabilidad de 1a Informacidn Financiera.

= Cumplimiento de las leyes y reglamentos
aplicables.

Sociedad de Familia. Sociedad en cuyo Méxi-
mo Organo Sgcial 0 Méaximo Organo de Ad-
ministracidn estdn presentes o representadas
personas naturales que estén ligadas entre sf
por un grado de parentesco hasta el cuarto
grado de consanguinidad, unico civil y tercero
de afinidad, que en su conjunto controlen la
sociedad.

Vinculos de Gonsanguinidad. La consangui-
nidad es [a relacion que existe entre las perso-
nas gue descienden de un mismo tronco, que
estan unidas por los vinculos de la sangre.
Los grados de consanguinidad entre dos per-
sonas se cuentan por el nimero de generacio-
nes. Asi, por ejemplo, €] nieto estd en sequndo
grado de consanguinidad con el abuelo, y los
primos hermanos en cuarto grado de consan-
guinidad entre sf.
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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 mis alld del Gobierno
Corporativo: es entender el rol que el mundo académico desempefia
en el dmbito 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 propésito
esencial de ser Universidad; significa creer que la investigacién tiene
como propésito entender y aprender de las realidades de nuestro sector
cmpresarial 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 misidn fundacional.

E1CESA, creado en 1974 por un grupo de empresarios, ha tenido
como misién formar ¢l mejor talento humano para el sector empresarial
colombiano a partir de una arménica integracion entre teoria y prictica.

[11]
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Se trata de formar lideres y empresarios que, entendiendo los temas de
empresa cn sus distintas dreas funcionales, sean capaces de traducir el
conocimiento en accidn y, por ende, en la construccién de desarrollo
productivo. Adicionalmente, el CESA se cred con la firme conviccidn
de que el conocimiento empresarial es ttil a las empresas y se alimenta
de las realidades que ellas viven diariamente tanto en el dmbito regional
como nacional. Hoy, més de 37 afios después, tenemos la certeza de
que esto es no solamente posible, sino indispensable, para que ¢l pais
pueda aprovechar su nucva ventana de crecimiento, y fortalecer por
igual a la pequefia, la mediana y [a gran empresa con ¢l 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 mds alto impacto y divulgacién en la actualidad: se trata del Gobierno
Corporativo, término que muchos utilizan y pocos realmente conoceny
practican, al punto que se ha convertido en lo que los norteamericanos
suclen llamar “buzz word”, es decir, una palabra atractiva que ademis

® 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 cvidente, y serle
atil también a la pequena y mediana empresa. Dicho de otra manera,
esta publicacién sirve de vehiculo para democratizar el andlisis ¢ im-
plementacién del tema en las compafifas que representan la mayoria
del sector empresarial colombiano.

Este documento, Hacia la implementacion de buenas prdcticas de
gobierno corparative en sociedades cerradas, perfectamente alincado 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
précticas de gobierno corporativo. La investigacién fue adelantada por
Maria Andrea Trujillo y Alexander Guzmdn, profesores del CESA,
y sc constituye en una sélida herramienta que académicamente fija
derroteros claros a empresas cerradas y de familia para avanzar en sus
estrategias de mejoramiento en cl “gobierno”, sefialdndoles los procesos

[12]
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de apertura a aquellas oportunidades que habrin dc darles mejores
resultados de gestién en el futuro.

Sin embargo, si bien su foco de accién son las sociedades cerradas
(pequefias y medianas empresas), ¢l 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 desco resaltar ¢l valor de construir este documento
con ¢l apoyo de entidades como Confecimaras, quien cuenta con la
colaboracién del CIPE,la SECO y la Cimara de Comercio de Bogot4,
cntidades 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
G cstc documento académico y empresarial un aporte relevante al sector @
productivo colombiano.

De esta forma, el CESA reitera una vez mds su compromiso con
la investigacion aplicada al tema financiero, y hace pdblico 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, mds cercano a sus directos usuarios, y no solamente
aquel que sc comparte exclusivamente en las comunidades cientificas
o académicas, que suele inundar las revistas cientificas, pero que no se
irriga responsablemente a quienes directamente lo habran de utilizar.
Se trata, como ya lo dije, de que haya una perfecta armonfa entre teorfa
y prictica.

José Manuel Restrepo Abondano
Rector

Colegio de Estudios Superiores de Administracién -CESA-

[13]
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Las empresas cerradas de caricter familiar componen un alto porcentaje
del tcjido empresarial colombiano; el emprendimiento, la innovacién
y la competitividad se inician en este tipo de compafias 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
cn las regiones y en el consolidado nactonal, y su sostenibilidad se en-
cuentra amenazada por riesgos inherentes a las relaciones familiares en
su gestion, asf 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 [a atraccién de capital,
sus dificultades para acceder al financiamiento bancario, o 2 otras op-
ciones como los fondos de capital privado, los “dngeles inversionistas”
o el mercado piblico 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 pricticas de buena gobernanza

empresarial.

Como respuesta a esta realidad, Colombia inicié en el afo 2008
un proceso de mejoramiento de sus empresas cerradas de caricter fa-
miliar y, como primer cjemplo 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 consultd la realidad del empresario, y se
buscé resolver sus problemas caracteristicos de gestién, confiabilidad

y sostenibilidad.

Para la implementacién de estas recomendaciones Confecdimaras,
con el apoyo del Centro Internacional parala Empresa Privada -CIPE~
y el Programa de Cooperacién al Desarrollo Econémico del Gobierno
—SECQO-, concibié un proyecto para la implementacién de la /P al
interior de las PYMES del pais. Asi, con la co-¢jecucion de fas Camaras
de Comercio de Bogotd, Barranquillla, Cali, Bucaramanga, Cartagena
y Santa Marta, se desarrollé una metodologia de implementacion de
esta Guia, se formaron mds 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 cardcter cerrado y familiar, que han
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participado de los programas de desarrollo empresarial brindados por
las Cdmaras de Comercio.

Este libro es el resultado del apoyo constante de los érganos de
cooperacion; del aporte del sector privado por medio de las Cdmaras
de Comercio, representadas por la Cimara de Comercio de Bogoti,
cuyos consultores facilitaron la implementacién de estas pricticas 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
¢l 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 grupe de investigacién y
una citedra que desarrolla temiticas de gobierno corporativo.

Este documento, elaborado por los investigadores con el acompa-
fiamniento del Programa de Gobierno Corporativo de la Confederacién,
@ 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 prdcticas 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.

Julidn Dominguez Rivera

Presidente

Confecimaras

[17]
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CIPE

Durante mds de diez afios el CIPE (Center for International Private

Enterprise) ha apoyado los esfuerzos de Confecimaras para mejorar los

cstandares dc gobierno corporativo ¢cn 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 ¢l amplio marco de fortalecer las ®
practicas democriticas?

Se requieren diversas condiciones para hacer viable la democracia;
algunas dc ellas van mds alld de los requerimientos bisicos de unas
clecciones libres y justas, de la libertad de los medios de comunicacién
y de un poder judicial independientc. Altos niveles dc 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 ¢l cumplimiento de
las normas del sistema democritico. 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 [a

[19]
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sociedad civil, por lo que promover los valores democriticos en las
empresas es una de las mejores formas de erradicar la corrupcién y
mejorar el desarrollo democritico, econdmico y social. El convenio del
CIPE con Confecimaras para construir un mejor gobierno corporativo
en Colombia ha sido implementado a través de una serie de proyectos
desarrollados en los dltimos afios, 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, ademds, al desa-
rrollo de reformas legales que fueron la clave para generar la adopcién
de estindares en determinados sectores como las empresas listadas, las ®
empresas de propiedad del Estado, y las compaiiias de seguros, entre
otros. Lo anterior se logré a través de Ia realizacién de actividades de
concientizacién tales como la publicacién de varios volimenes sobre
buenas pricticas 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 pédginas de internet, y foros y boletines virtuales, Otras
actividades, tales como la capacitacion a periodistas y la divulgacién de
informacién, también contribuyeron a estos esfuerzos.

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

[20]
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EI CIPE cclebra el lanzamiento de csta publicacién como un paso
crucial para obtener el apoyo y el entendimiento del piiblico respecto
de la importancia de lograr mejores estandares de gobierno corporati-
vo. Este libro tiende un puente entre el complejo mundo del gobierno
;,corporativo y las empresas, con ¢l 4nimo de avanzar hacia un mejor
entendimiento sobre la importancia de su incorporacién a la politica
publica; més atin, alicnta el respaldo pablico para desarrollar un mejor
gobicrno corporativo como parte integral del proceso democritico, 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)
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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 pricticas de gobierno corporativo en paises so¢ios.
Los instrumentos de cooperacién econémica de Suiza estdn enfocados
en el fortalecimiento de la gobernanza econémica piblica y privada,
con cl fin de mejorar el clima de negocios para el sector empresarial
local y fortalecer la competitividad internacional.

En cste dmbito, consideramos que los temas de gobierno corporativo
y de responsabilidad social empresarial son herramientas clave para
cualquier tipo de empresas con una visién de gestion 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 reficre a garantizar que la vigilancia de dicha gestion sca

eficiente. Es claro que cada empresa necesita ambos procesos, aunque.

la estructura de gobernanza adecuada no sea la misma cn el caso de
una empresa inscrita cn a Bolsa o de una PYME familiar, y aunque
los sistemas de gobernanza “apropiados” sean parte de un proceso de
mcjoramiento continuo al nivel de cada empresa. Al final del dfa, el buen
gobierno del sector empresarial es una propuesta de valor claramente
relacionada con la creacién de empleo sostenible, el mejoramiento
del acceso al erédito, y el desarrollo de mercados financicros. En otras
palabras: se trata de una estrategia de desarrollo sostenible.

[23]
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Suiza ha venido apoyando mds de 25 programas de promocion
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 cédigos 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 Glodal de
Gobierno Corporativoe, el cual desarrolla herramientas précticas 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
Cédigo Pais de Mgjores Pricticas Corporativas,y mis recientemente la
Guia colombiana de gobierno corporativo para empresas familiares y cerradas.
Todo este trabajo de fondo, liderado por Confecdmaras, la Cdmara de
Comercio de Bogotd y la Superintendencia de Sociedades, constituye
un terreno fértil para nuevas iniciativas enfocadas en la gestion del
conocimiento y Ia generacién de un paquete critico de buenas pricticas
empresariales, especialmente en empresas cerradas y familiares, que
frecuentemente se enfrentan con crisis de sucesién, conflictos internos
¥, mds generalmente, con problemas de gestién estratégica.

Una de estas nuevas iniciativas es un programa liderado por Con-
fecAmaras 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 constitucién de un
sistema de capacitacién prictica para empresas cerradas y familiares a
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través de la red de cdmaras de comercio en el pafs, en la sensibilizacién
de los actores econdmicos y en el desarrollo de incentivos para que el
sector financiero reconozca en sus andlisis de riesgo las bucnas pricticas
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 cste 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 pricticas ®

a través del prisma de las experiencias internacionales y de las buenas
précticas que ya existen en el pafs. Si el lector empresarial reconoce su
empresa en la descripcién de muchas de las situaciones pricticas, se
habrd logrado un impacto decisivo: aterrizar el tema al nivel operacional.

Thierry D. Buchs

Jefe de la Cooperacién Econémica

Programa de Cooperacién al Desarrollo Econémico en Colombia
Secretaria de Estado para Asuntos Econémicos ~SECO-

Embajada de Suiza

[25]
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CAMARA DE CoMERCIO DE BoGcorTA

El Gobierno Corporativo es una herramienta indispensable para ga-
rantizar el desarrollo sostenible de nuestras empresas. En efecto, cada
vez resulta mayor la importancia que los empresarios le atribuyen a
la distribucién eficiente de las funciones de los distintos érganos de
gobierno de las compaiiias, la adopcién de marcos juridicos que regu-
len adecuadamente dicha interaccién y la gestién transparente de. los
negocios empresariales.

Por lo anterior, y con el fin de apoyar a los empresarios de Bogo-
td y su Regién, la Cimara de Comercio de Bogotd ha establecido un
programa integral de gobierno que se compone de diversas actividades
de investigacién, implementacion, difusién y capacitacién, lo que le
ha permitido desempefiar un rol preponderante en la promocién de
mejores practicas de Buen Gobierno.

En lo que tiene que ver con los procesos de investigacion, éstos nos
han permitido conocer en profundidad el estado actual del Gobierno
Corporativo de las sociedades cerradas. Asi, el hito més importante de
este trabajo cs la Guia Colombiana de Gobierno Corporativo, resultado
final de una iniciativa que lideraron la Cimara de Comercio de Bogotd,
la Confederacién Colombiana de Cimaras de Comercio -CONFE-
CAMARAS-y la Superintendencia de Sociedades. En su elaboracién
intervinicron, ademds, de mancra activa, otras organizaciones del sector
publico y privado, en especial algunas agremiaciones de comerciantes.
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Todos ellos, organizados en un Comité Interinstitucional responsable
de elaborar y analizar cada uno de los aspectos que conformarian la
Guia, lograron la realizacién de este proyecto, cuyo resultado se ve
plasmado en un documento orientado a suplir las necesidades de la
realidad empresarial colombiana en materia de Gobierno Corporativo.

De esta manera, cada una de las 36 medidas que componen [a Guia
responde a una base empirica cuantificada que evidencia una especifica
realidad societaria, caracterizada por significativas dificultades a nivel
corporativo, Dichas medidas apuntan, al mismo tiempo, a subsanar
las falencias que originan las dificultades detectadas, modificando las
practicas de gobierno de las sociedades, de manera que éstas, mediante
la adopcién de mejores précticas, se vuelvan competitivas y estables.

Era necesario, entonces, el apoyo a las empresas en esos procesos
de implementacién, por lo cual se emprendié una fase de formacién de
consultores cuya finalidad ha sido capacitar, en un nivel mds avanzado,
a las personas interesadas en la consultoria profesional en temas refe-
rentes al Gobierno Corporativo. Para ello se analizan, se divulgan y se
someten a discusion las nuevas tendencias en la materia y sus diferentes
enfoques académicos.

A partir de alli se conformé un grupo de consultores expertos,
capacitados en la aplicacién de las medidas contenidas en la Guia Co-
lombiana de Gobierno Corporativo, con el cual la Cimara de Comercio
de Bogotd presta apoyo técnico a las empresas de Bogotd y su regién
para la implementacién pricticas de buen gobierno.

Ademss, Ia Cimara de Comercio de Bogota ha comprometido
recursos importantes para apoyar a aquellos empresarios interesados
en fortalecer su gobernanza; para el efecto el grupo de consultores,
conformado por profesionales del mds alto nivel, presta sus servicios
de asesoria a los comerciantes de Bogotd y su Regién.

En la actualidad cerca de 25 empresas se han beneficiado del
programa de consultoria en Gobierno Corporativo de la Cdmara de
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Cormercio de Bogoti, la cual, es importante anotarlo, no sélo pone a
disposicién de [a comunidad su equipo de consultores sino que, ademds,
subsidia una parte considerable del valor de la asesoria contratada por
el empresario.

Asi, y con el fin de inspirar a otros empresarios y generar un
cfecto demostracién que permita la vinculacién de més agentes, cuatro
de las seis experiencias que se han documentado en esta publicacién
corresponden a empresas que implementaron la Guia Colombiana de
Gobierno Corporativo bajo el programa de la Cimara de Comercio
de Bogotd y que, ademds de contar con el apoyo técnico de la entidad,
recibieron el apoyo econdmico que les permitid realizar este proceso
4 mejores costos.

Esperamos que a partir de esta publicacién mas empresarios se
decidan a emprender acciones que faciliten en sus empresas la conso-
lidacién de politicas que favorezcan su sostenibilidad y competitividad,
lo que contribuiri al desarrollo econémico de nuestra nacién.

La Cimara de Comercio de Bogotd seguird comprometida con
el apoyo a aquellos empresarios que quieran implementar medidas de
buen gobierno, con el fin de regular las funciones de los distintos 6rga-
nos de gobierno de sus compaiifas, la adopcién de marcos juridicos que
reglamenten adecuadamente dicha interaccién y la gestién transparente
de los negocios empresariales.

[29]
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1. INTRODUCCION

1.1. Generalidades

El término gobierno corporativo se ha vuelto comin en el mundo
empresarial; sin embargo, existe poca claridad respecto a su real sig-
nificado. Lo que si estd claro es que su nombre lleva a asoctarlo con
las corporaciones, entendiendo las mismas como aquellas empresas de
gran tamafio que dominan o tienen una incidencia importante en los
scctores econdmicos en los que se desempefian y compiten, De acuerdo
con Morck y Steier (2005), en Estados Unidos €l capitalismo representa
un sistema donde grandes corporaciones independientes compiten entre
si por los clientes y cada una de ellas tiene un gerente que se ocupa de
establecer las politicas y estrategias. Debido a la democratizacidén accio-
naria dc las empresas, es decir, a la poca concentracién de la propiedad y
al gran niimero de accionistas, los duefios de estas grandes corporaciones
resultan ser millones de accionistas de clase media, los cuales enfrentan
importantes desafios para ponerse de acuerdo y actuar colectivamente
cn defensa de sus intereses, es decir, ostentan un minimo poder para
incidir eficazmente en la administracion de las empresas, por lo que son
los gerentes quienes realmente tienen cl poder e incluso pueden abusar
del mismo, siguiendo sus creencias y atendiendo sus propios intereses.

Sin embargo, en el resto del mundo la situacién es algo diferente.
Las investigaciones y caracterizaciones realizadas alrededor del mun-
do respecto de la propiedad y el control de las empresas, sefialan que
las familias adineradas generalmente poseen y gobiernan las grandes
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corporaciones en la mayoria de los paises. Para citar solo unos ejem-
plos, Colli y Rose (2003) resaltan que a mitad de los afios noventa
la mayoria de las empresas registradas en Europa eran propiedad de
familias (70% del total de empresas cn Portugal y el 95% en Italia). En
la actualidad, en Asia del Sur y del Este la empresa y ¢l grupo familiar
permanecen culturalmente inseparables. Algunos autores, como Klein
et 4l. (2005), Barontini y Caprio (2006), Cucculelli y Micucci (2008),
y Sraer y Thesmar (2007), entre otros, resaltan la importancia de este
tipo de organizaciones en diferentes paises tales como Canad4, Bélgi-
ca, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alcmania, Italia, Noruega, Espaiia,
Suecia y Suiza, por mencionar algunos.

Lo anterior pone en evidencia cémo el gobierno de las grandes
corporaciones en algunos paises puede estar a cargo de los gerentes,
mientras que en otros el control puede residir en las familias mds pres-
tantes y tradicionalmente reconocidas por su incidencia en la economia

® nacional controlando grandes grupos eccondémicos. Morck y Steier ®
(2005) realizan una clara discusién al respecto. Paises como el Reino
Unido y Estados Unidos cuentan con un capitalismo centrado en los
accionistas minoritarios, y las empresas emiten acciones y bonos para
financiar sus inversiones en activos; sin embargo, para que los inversio-
nistas estén dispuestos a comprar estos bonos y acciones, es critico tencr
cierta certeza de que [as empresas serdn administradas con honestidad,
compromiso y transparencia. El gobierno de las corporaciones en estos
paises estd en cabeza de los gerentes, y los inversionistas supervisan de
manera colectiva la calidad del mismo para las empresas que cotizan
en bolsa, donde el precio de las acciones refleja lo que piensan los
accionistas de la gerencia. En este contexto, el Estado trata de reducir
los costos de supervisar el desempefio de los gerentes alentando la
revelacién detallada de la informacién relacionada con las finanzas de
la empresa, la participacion accionaria de los gerentes, los esquemas
de compensacién o pago a los ejecutivos y los conflictos de intereses.
Ademads, tales acciones previenen, entre otras, la manipulacién del
precio de las acciones por parte de los altos ejecutivos de las empresas.

[34]
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Otros paises viven lo que puede denominarse un capitalismo centrado
en las familias donde el gobierno de las grandes corporaciones estd a
cargo de las familias mds adineradas. Una explicacién a lo anterior es la
falta de confianza de los inversionistas en los resultados que sc pueden
obtener ¢n empresas gobernadas por los gerentes, junto con una baja
proteccion legal que impide a los inversionistas defender sus intereses.
Lo anterior puede llevar a invertir los excedentes de liquidez en empre-
sas administradas por familias con una buena reputacién en ¢l pais. El
riesgo que corren los inversionistas en estos sistemas estd representado
por la preferencia de la familia 2 nombrar a sus miembros en los cargos
de gerencia, asi no sean las personas mds idéneas o competitivas, o por
la excesiva aversién al riesgo de las familias quienes administran las
empresas, lo que pucde llevar, entre otros, a bajos niveles de deuday a
desaprovechar oportunidades de crecimiento.

Los dos sistemas anteriormente descritos son los mas comunes
en los paises capitalistas; sin embargo existen otros donde los bancos
o cl Estado juegan un papel determinante en la financiacién, y en
consccuencia, en el gobierno de las empresas. Debido 2 la existencia de
estos diferentes esquemas capitalistas, las normas que buscan establecer
buenas pricticas para el gobierno de las corporaciones no pueden ni
deben ser iguales en los distintos paises, aun cuando busquen un mis-
mo objetivo: preservar Ia riqueza de los diferentes grupos de interés
relacionados con las empresas.

Se puede afirmar que el gobierno corporativo busca reducir el
ricsgo de pérdida al que se exponen todos los actores econémicos re-
lacionados con las empresas; en este sentido Shleifer y Vishny (1997)
definen gobierno corporativo como el proceso que se ocupa de la manera
en que los proveedores financieros de las corporaciones se aseguran el
retorno de la inversién. Sin embargo, esta definicién puede extenderse
un poco mds: no solo se trata de preservar la riqueza de los accionistas
que invierten su dinero en las empresas al comprar acciones, o salva-
guardar los intereses de los bancos que deciden otorgar lineas de crédito
de corto y largo plazo, también se busca cuidar los intereses econémicos
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de los empleados, los clientes, el Estado, y la sociedad como un todo,
en un contexto de transparencia y legalidad.

1.2. Importancia del gobierno corporativo

Las implicaciones sociales de la forma como se dirigen las empresas han
hecho relevante la regulacién relacionada con el gobierno corporativo
a lo largo de la historia del capitalismo. Las preocupaciones sobre la
forma de gerenciar las empresas no son recientes, ni se deben a los fra-
casos de grandes corporaciones, como Enron y Parmalat, a comienzos
de la primera década del siglo XXI; todo lo contrario: la regulacién
en relacién con el gobierno corporativo en los paises desarrollados se
puede evidenciar analizando la historia de cada uno.

Becht y DeLong (2005) muestran que, en el caso de Estados
Unidos, la crisis de 1929 jugd un papel importante cambiando la
regulacion y las normas que con posterioridad a la misma buscaron
eliminar el poder de las familias adineradas, democratizar la propie-
dad de las empresas y mejorar la forma en que eran administradas. La
quiebra de dos grupos econémicos en los afios siguientes, Insull y Van
Sweringen (grandes pirdimides gobernadas por familias), vincularon la
concentracién de la propiedad en manos de las familias adineradas con
la crisis afrontada por el pais que acabé con la riqueza de la mayorfa de
inversionistas de la época. Lo anterior alenté una dindmica de cambio
en las normas, logrando separar la actividad bancaria de la empresarial,
y regulando la actividad de los bancos, las compafifas aseguradoras, los
fondos de inversién, y los fondos de pensiones para evitar una influencia
corporativa por parte de cualquiera de estos tipos de organizaciones.

Debido a la presién ejercida por la prensa, las cortes y los regula-
dores, y a los altos costos asociados con la concentracién de la propiedad
de las empresas a través de diferentes esquemas (como las pirdmides),
las familias adineradas de mediados del siglo XX poco a poco fueron
renunciando al control accionario de sus empresas, buscando aprovechar
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los beneficios de la diversificacién de sus inversiones. Como resultado,
Estados Unidos representa una de las economias en la que familias
de clase media financian las empresas, y los reguladores en gobierno
corporativo se ocupan de controlar el actuar de los gerentes, quienes
adquieren poder ante la baja participacién de cada uno de los accionistas
en la propiedad de las empresas que se listan en bolsa.

Otro caso que llama la atencidn es el de Italia: de acuerdo con
Aganiny Volpin (2005), una vez mis, como ocurrié en Estados Unidos,
Ja crisis de 1929 alentd la intervencién del gobierno en la cconomia.
Antes de este evento econdmico mundial, en Ttalia los bancos de in-
versién financiaban la actividad empresarial. Sin embargo, en 1931 los
tres bancos mds importantes fueron a la quiebra y, como consecuencia,
cl gobierno decidi6 separar [a actividad bancaria de la empresarial. Las
accioncs cn las empresas que antes eran de propiedad de los bancos
pasaron a ser propiedad del Estado, y la administracién de grandes
grupos ccondmicos estatales quedé a cargo de gerentes designados por ®
los politicos en el pafs. Adicionalmente, en la segunda mitad del siglo
pasado surgieron otros grupos econémicos representativos, dirigidos y
controlados por las familias adineradas tradicionales apoyadas en sus
concxiones politicas. Gran cantidad de empresas permanecieron por
fuera de la bolsa y continuaron siendo administradas por las familias
fundadoras. No obstante, la privatizacién durante los tltimos veinte
afios de las empresas antes controladas por el Estado y, en conse-
cuencia, la presencia de nucvos inversionistas en la economia italiana,
rcsaltaron la necesidad de contar con un marco regulatorio apropiado
para cl gobierno de las corporaciones. Lo anterior ha redundado en un
dinamismo del mercado de capitales en ese pais.

Los casos expuestos resaltan el surgimiento y la importancia del
gobierno corporativo que ha sido tradicional en paises desarrollados. Sin
embargo, es necesario entender cémo los asuntos relacionados con las
buenas prdcticas de gobierno corporativo han ido cobrando relevancia
en paises emergentes como Colombia. En este proceso las agencias
multilaterales, las organizaciones no gubernamentales internacionales,
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y la apertura econdémica de los paises emergentes y su integracién al
mercado global, han desempefiado papeles clave.

1.3. Gobierno corporativo en Colombia

La influencia de los organismos multilaterales

En ¢l caso colombiano, el proceso de apertura econémica adelantado
durante la década de los 90 permitié la llegada de diferentes inversio-
nistas al pais; por ejemplo, la Corporacién Financiera Internacional
(IFC por sus siglas en inglés), institucién creada en 1956 y afiliada al
Banco Mundial, que tiene como misién fomentar [a inversion sostenible
en el sector privado en paises emergentes, incrementd sus actividades
en Colombia en cumplimiento de su misién. De acuerdo con la IFC
(2012), su estrategia en el pais no solo se ha centrado cn el desarrollo
de infraestructura, sino que ha buscado el cumplimiento dc otros ob-
jetivos como promover el acceso de empresas pequefias y medianas a ®
diferentes fuentes de financiacidn, simplificar las regulaciones, y apoyar
a las compainias lideres en la modernizacién y expansién de sus negocios
hacia los mercados globales. El apoyo de la IFC a empresas colombia-
nas privadas o estatales implicé una serie de compromisos, incluidos
los relacionados con buenas pricticas de gobierno. La implementacién
del cambio en el gobierno corporativo de estas empresas se dio de la
mano del acompanamiento de la IFC a través de la asistencia técnica
ofrecida por medio de asesores externos, conocedores de los principios
de gobierno corporativo aceptados en el dmbito global, como aquellos
propucstos por diferentes organismos multilaterales interesados en la
implementacién de buenas pricticas.

La Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico
(OCDE) representa un claro cjemplo: constituida en 1960, busca que
los paises miembros coordinen esfuerzos para potenciar su crecimien-
to cconémico y apoya a los no miembros en su proceso de desarrollo
cconémico. En la actualidad la OCDE esta conformada por 34 paises
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considerados desarrollados o que estin muy cerca de serlo. Incentivar
las buenas précticas empresariales es una de las actividades preponde-
rantes dentro de la organizacién, por ello, en 1999 la OCDE promulgé
los principios de gobierno corporativo, buscando convertirlos en un
referente para reguladores, empresarios, inversionistas, académicos y
demds interesados en los temas de gobierno corporativo en el mundo.

La versién revisada de estos principios, publicada en 2004 (OECD
Principles of Corporate Governance, 2004a), hace explicita la relacién en-
tre la regulacién en gobierno corporativo y la transparencia y eficiencia
de los mercados, y resalta la importancia de contar con organismos
de supervision, regulacién y penalizacién relacionados con las buenas
pricticas empresariales. Destaca ademads los derechos de los accionistas
y las funciones que los propietarios deben desempeiiar supervisando la
gerencia; hace énfasis en la necesidad de garantizar un trato equitativo a
todos los accionistas, incluidos los minoritarios y extranjeros; menciona
la importancia de otros grupos de interés diferentes a los accionistas
y su papel dentro del gobierno de las empresas; subraya la responsa-
bilidad de Ias empresas en garantizar transparencia y la revelacién de
informacidn, y da lincamientos generales sobre las responsabilidad de
las juntas directivas.

Buscando ambientar estos principios de gobierno corporativo para
América Latina, en abril del afio 2000 se reunié por primera vez la
Mesa Redonda de Gobierno Corporativo Latinoamericana, organizada
con la colaboracién de la OCDE, el Banco Mundial, 1a Corporacién
Financiera Internacional y socios regionales tanto publicos como
privados (OCDE, 2004b). Entre los participantes permanentes de
esta mesa se encuentran, entre otros, reguladores, lideres corporativos,
representantes de los trabajadores e inversionistas, La mesa cuenta con
el apoyo directo del Foro Global de Gobierno Corporativo (GCGF),
fondo fiduciario fundado por el Banco Mundial yla OCDE en 1999,
adscrito al Servicio de asesoria de la IFC, que se encarga de recibir
recursos de mdltiples donantes.
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El trabajo realizado por la mesa redonda, que se publicé en cl
afio 2004 bajo el titulo “White Paper'” sobre gobierno corporativa en
Latinoamérica, tiene en cuenta las particularidades de la regién; por
cjemplo, en relacién con el gobierno corporativo para América Latina
s¢ menciona su creciente importancia debido a diversos factores: en las
décadas finales del siglo XX se presenté un auge en la privatizacion de
empresas estatales y se increment6 la dependencia de las economias de
la regién con empresas del sector privado para la generacién de empleo,
el recaudo de los ingresos provenientes de los impuestos, y el desarrollo
de productos y servicios competitivos, entre otros.

Adicionalmente, las reformas a los planes publicos y privados de
pensiones cn los paises de Ja region constituyen una razén mis para
ocuparse de factores relacionados con la profundidad de los mercados
de capitales y la transparencia de las empresas listadas. En Colombia
las administradoras de fondos de pensiones invierten los recursos en el
mercado de capitales. La viabilidad del sistema en general,y el bienestar
del futuro pensionado en particular, dependen en gran medida de la
competitividad y eficiencia que alcancen los fondos encargados de la
administracién, asi como las empresas que se financian con los recursos
de las pensiones a través del mercado de capitales. Buenas pricticas
de gobierno corporativo incrementan la probabilidad que tienen los
futuros pensionados de obtener un ingreso de calidad.

Es necesario mencionar que el “White Paper” sobre gobierno cor-
porativo en Latinoamérica pone especial énfasis en la necesidad de
mejorar el cumplimiento y la aplicacién de las normas en la regién, y
de incentivar la cooperacién entre los paises que la componen. Res-
pecto al primer punto se hacen sugerencias claras en relacién con el
fortalecimiento de los entes reguladores y las herramientas legales con
las que cuentan los inversionistas; y respecto al segundo, se resalta la

1 Los White papers son documentos escritos por expertos que pretenden orientar
al lector, asf como servir de documento de consulta y guia para la solucién de
problemas particulares.
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importancia de compartir experiencias entre los diferentes paises para
evaluar los avances obtenidos.

Otro organismo multilateral que ha contribuido al desarrollo de
buenas pricticas de gobierno corporativo en los paises latinoamericanos,
es ¢l Banco de Desarrollo de América Latina, antes conocido como
la Corporacién Andina de Fomento (CAF). Fundado en 1966 por
los gobiernos de Colombia, Chile, Venezuela, Ecuador y Perd, hoy en
dia cuenta con dieciocho pajises de la regién como accionistas, y busca
promover ¢l desarrollo sostenible y la integracién regional mediante la
movilizacién de recursos financieros a clientes publicos y privados en
los paises latinoamericanos.

En el ano 2005 CAF publicé un documento de interés especial
para reguladores, inversionistas, empresas y demds actores del merca-
do de capitales, titulado “Lineamientos para un Cédigo Andino de
Gobierno Corporativo”, buscando divulgar politicas publicas bisicas
relacionadas con buenas pricticas en los negocios. De este documento
es importante resaltar dos hechos que lo diferencian de documentos
similares emitidos por otros organismos multilaterales hasta ese mo-
mento: primero, cada medida de gobierno corporativo especifica si la
misma debe ser tenida en cuenta por grandes empresas, empresas lista-
das, sociedades anénimas y abiertas o empresas cerradas. Lo anterior es
cspecialmente importante porque empieza a contextualizar el gobierno
corporativo para empresas cerradas, medianas y pequenas, las cuales no
estdn listadas en bolsa. Segundo, el documento incorpora la sugerencia
de la generacién de un informe anual de gobierno corporativo por parte
de las empresas que deciden adoptar buenas pricticas empresariales.
CAF sugiere que este informe, responsabilidad de la junta directiva, sea
incluido en Jas memorias anuales de la empresa que son entregadas a
Jos accionistas, buscando percibir las ventajas de contar con un mayor
- nivel de transparencia y credibilidad, asi como establecer un sistema
de rendicién de cuentas con la sociedad.

[41]
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La influencia de los organismos multilaterales en la regi6n ha sido
constante, evidencidndose hasta la actualidad. Por ejemplo, durante el
afio 2010 el Foro Global de Gobierno Corporativeo (GCGF, por sus
siglas en inglés), adscrito a la IFC, y en consecuencia al Banco Mun-
dial, obtuvo la aprobacién de sus donantes para financiar en la regién
la constitucién de una red de Institutos de Gobierno Corporativo de
Latino América (IGCLA). Sus funciones estin centradas en facilitar el
intercambio de conocimientos, promover buenas pricticas, y compartir
experiencias y maneras de alcanzar la sustentabilidad en cada instituto

(IGCLA, 2012).

Lo anterior resalta la importancia del apoyo de los organismos
multilaterales. La Figura 1 resume esquemidticamente la participacién
de los organismos multilaterales mencionados en el desarrollo del
gobierno corporativo en el 4mbito global y regional (América Latina).

La intervencién directa en Colombia por parte de organismos
® como CIPE, Confecdmaras y los entes de supervisién, ha sido necesaria @
y trascendental para la concientizacion de los empresarios, accionistas y
reguladores en relacién con la necesidad de contar con buenas practicas
en empresas listadas y de propiedad cerrada.

Intervencion directa en Colombia por parte de diferentes organizaciones

La intervencién directa en Colombia para el mejoramiento de las
practicas de gobierno en las corporaciones y empresas nacionales ha
contado con otro conjunto de organismos fundamentales en el proceso,
los cuales han influido en los avances para lograr la implementacién de
buenas pricticas de gobierno corporativo: el Centro para la Empresa
Privada Internacional (CIPE por sus siglas en inglés); la Confederacion
Colombiana de Cimaras de Comercio (Confecdmaras); las diferentes
cdmaras de comercio representadas por el Centro Naciona! de Gobierno
Corporativo?; los organismos de supervision y control colombianos;

2 ElCentro Nacional de Gobierne Corporativo es un comité conformado por
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Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

diferentes organismos multilaterales como el Banco Mundial y el Fondo
Monetario Internacional y, recientemente, la Secretaria de Estado para
Asuntos Econémicos de la Confederacién Suiza (SECO por sus siglas
en inglés), entre otros.

El CIPE fue creado en 1983 como un instituto asociado a The
National Endowement of Democracy (NED), una fundacién sin dnimo
de lucro dedicada al fortalecimiento de la democracia alrededor del
mundo, financiando programas no gubernamentales en los paises en
los que trabaja, cuyos recursos provienen de la asignacién presupuestal
anual otorgada por el Congreso de los Estados Unidos. El CIPE es un
organismo sin dnimo de lucro, afiliado a la Cdmara de Comercio de
los Estados Unidos, que desde 1999 se interesé en el fortalecimiento
de la democracia a través del apoyo a la empresa privada en Colombia.
El aliado estratégico del CIPE para ¢l desarrollo de diferentes pro-
gramas en el pais ha sido la Confederacién Colombiana de Camaras
de Comercio.

Confecdmaras fue creada en 1969 por representantes de diferentes
cdmaras de comercio del pais para facilitar la coordinacién y asistencia
en el desarrollo de sus funciones. De acuerdo con Prada (2011), el go-
bierno corporativo llegé a Colombia gracias a un programa desarrollado
entre CIPE y Confecdmaras en 1999 para difundir y dar a conocer la
importancia de las buenas pricticas en el gobierno de las empresas,
especialmente para aquellas listadas en bolsa. De acuerdo con Gutiérrez
(2003), el desarrollo del convenio entre estos dos organismos se hizo a
través de diversas alianzas estratégicas con miembros de la academia,
representantes de los grupos econdmicos y financieros mds relevantes
en ¢l pais, organizaciones no gubernamentales, la Bolsa de Valores de
Colombia, inversionistas institucionales, firmas de auditoria, cimaras
de comercio, medios de comunicacién, y las superintendencias como
organismos de supervisién y control gubernamental, entre otros,

representantes de las cAmaras de comercio que, en el ambito nacional, estin inte-
resadas en el desarrollo de buenas précticas de gobierno; una de sus actividades
consiste en la implementacién de los proyectos propuestos por Confecimaras.
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Introduccién

EI proyecto establecido por estas dos entidades comprende di-
ferentes frentes de accién: el diagnéstico de las précticas de gobierno
corporativo en las empresas colombianas; la bisqueda de establecimien-
to de codigos de buen gobicrno en ¢l pais; la capacitacion en gobierno
corporativo a consultores, emisores, inversionistas y firmas de auditoria;
la divulgacién de la importancia del gobierno corporativo a través de
una cstrategia de medios y publicacién de diversos trabajos con enfoque
académico y prictico, y cl seguimiento lcgislativo, apoyando iniciativas
legislativas que incrementen la implementacion de buenas pricticas de
gobicrno corporativo cn el pais (Gutiérrez, 2003).

El primer diagndstico de las pricticas de gobierno corporativo
en Colombia, desarrollado a principios de la década de 2000 por la
firma consultora Davis Global Asesores, contratada para tal fin por
Confecdmaras, evaluaba las pricticas de gobierno para el afio 2000 en
Estados Unidos, Reino Unido, Francia, Alemania, Bélgica, los Paises
Bajos, Japén y Colombia. Para el caso colombiano, el estudio incluyé
una muestra de emisores dc valores. De acuerdo con el informe de Ia
firma consultora publicado por Confecimaras (20032), los resultados
otorgaron la calificacién mds baja en estindares de gobierno corporativo
a Colombia. Dentro de las principales debilidades resaltadas en ese
estudio estaban la falta de cédigos de gobierno corporativo de adop-
cién obligatoria o voluntaria en el pais, la escasa independencia de los
micmbros de junta directiva, la baja aplicabilidad de los pocos derechos
existentes para los inversionistas y la necesidad de promulgar derechos
adicionales de conformidad con estdndares internacionales, la falta de
una politica clara de divulgacion de la informacién y la permisibilidad
de la ley determinando como voluntaria la adopcion de estindares
contables internacionales (Gutiérrez, 2003).

En el afio 2002 Confecamaras realizé un nuevo diagndstico, esta
vez con el apoyo del Ministerio de Comercio, Industria y Turismo,
el Departamento Nacional de Plancacién y la firma de consultoria
McKinsey & Company. A diferencia del primer estudio, en esta opor-
tunidad la muestra incluyé tanto emisores de valores como sociedades
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Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

cerradas, y los resultados fueron publicados por Confecimaras (2003b)
en el documento titulado Godierno corporative en construccién. El estudio
calificd las practicas de gobierno corporativo en las empresas tomando
como factores de evaluacion las juntas directivas, los derechos de los
accionistas, la transparencia, fluidez e integridad de la informacion, yla
responsabilidad social de las empresas. Los factores con la calificacién
mads baja fueron las juntas directivas y los derechos de los accionistas.
De acuerdo con el anilisis de los resultados obtenidos, la mayorfa de
las juntas directivas de las empresas evaluadas no contaban con comités
especializados para soportar sus decisiones y el ejercicio de sus funciones,
no intervenian en el disefio de esquemas de compensacién de la alta
gerencia ni participaban en el disefio de las estrategias de revelacién
de informacién contable. Respecto a los derechos de los accionistas,
se detectaron falencias en la informacién ofrecida a los mismos y los
asuntos sobre los cuales eran consultados.

En 2003 el Banco Mundial y el Fondo Monetario internacional
(FMI), como parte del programa de Reportes sobre el Cumplimiento
de Estandares y Cédigos (ROSC por sus siglas en inglés) desarrollado
por las dos entidades a nivel mundial, realizaron una valoracién del
gobierno corporativo en Colombia. El trabajo fue apoyado por Fede-
sarrollo, el Ministerio de Hacienda, la Superintendencia de Valores
(hoy Superintendencia Financiera), la Bolsa de Valores de Colombia,
el Depésito Centralizado de Valores (DECEVAL), las cimaras de co-
mercio, Asofondos, 1a Asociacién Colombiana de Contadores, emisores
de valores, inversionistas institucionales y expertos en asuntos legales,
contables y de auditoria.

El ROSC efectuado para Colombia presents no solo el resulta-
do de la observacion realizada, sino que ofrecié ademds un resumen
detallado de recomendaciones para los hacedores de politicas en cinco
temas especificos: los derechos de los accionistas, el tratamiento equi-
tativo para todos los accionistas, el papel de los diferentes grupos de
intereses en el gobierno corporativo, la revelacién y la transparencia, y
las responsabilidades de la junta directiva.
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Introduccidn

El documento, preparado por el Banco Mundial y el FMI (2003),
presenta una serie de recomendaciones para mejorar la implementacién
de estindares de gobierno corporativo concordantes con los observa-
dos internacionalmente. Estas instituciones sugirieron adelantar una
reforma legislativa para hacer claridad en relacién con las funciones
asignadas a dos superintendencias existentes en ese entonces: la Su-
perintendencia de Valores y la Superintendencia Bancaria. La fusién
de cstos dos organismos de supervisién en el afio 2005 dio origen a
la Superintendencia Financiera. Ademds, resaltaron la necesidad de
establecer un conjunto minimo de estindares de gobierno corporativo
para emisores, comisionistas, dcpésitos centralizados de valores, siste-
mas transaccionales, la bolsa de valores y las agencias de calificacién del
ricsgo. Todo lo anterior con miras a incrementar la proteccidn legal de
los accionistas, y la transparencia y las responsabilidades de las juntas
directivas. Ademds, segtin el documento, la reforma legislativa deberia
ocuparse de lograr una convergencia entre los principios de contabilidad

generalmente aceptados en Colombia y las normas internacionales de
contabilidad.

Ademis de la reforma legislativa, el Banco Mundial y el FMI
(2003) resaltaron la importancia de alcanzar un fortalecimiento de las
instituciones en ¢l pais, lo que implicaba hacer m4s claras y transparentes
las normas, por cuanto, para ese entonces, los emisores de valores debian
cumplir con numerosas leyes, frecuentemente confusas e impuestas por
difcrentes organismos gubernamentales; 1a asignacion clara de funciones
a los reguladores fue nuevamente destacada como una necesidad para
evitar la elusién y la falta de aplicacién de las normas establecidas. Por
otra parte, estos organismos multilaterales resaltaron la importancia de
fortalecer el papel de los supervisores para lograr la implementacién
de los estdndares de buen gobierno y revelacién de la informacién por
parte de las entidades supervisadas.

Los siguientes apartes permitirdn entender el papel desempefiado
por las Superintendencias y SECO.
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Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

Avances en cédigos y regulacicn

Los avances en la promulgacién de cédigos de buen gobierno y en la
regulacién de estindares minimos de gobierno corporativo en Co-
lombia han estado influenciados por la actividad desarrollada por las
organizaciones mencionadas anteriormente, pero han sido posibles
gracias, principalmente, a las acciones adelantadas por los organismos
de supervisién y control. Prada (2011) presenta una resefia de estos
avances que se centra en resaltar algunas de las normas y cédigos mas
relevantes en Colombia. Aquf se presentan apartes de dicha resefia y
se complementa con regulaciones que los autores de este libro conside-
ran relevantes para ilustrar al lector en relacién con los cambios en las
reglas de juego que han buscado alentar la implementacién de buenas
pricticas en el pais.

De acuerdo con Prada, la concientizacién de la importancia del
gobierno corporativo para la estabilidad de los mercados financieros
y la economia en general, llevé a la Superintendencia de Valores, or-
ganismo supervisor para emisores de valores de la época, a expedir la
Resolucién 275 de 2001 donde se establecieron las diferentes obliga-
ciones para los emisores de valores publicos y privados que quisieran
contar con los fondos de pensiones y cesantias como potenciales inver-
sionistas. Dentro de estas obligaciones quedaron consignadas algunas
especificas relacionadas con el gobierno de las empresas, tales como el
establecimiento de mecanismos concretos para la evaluacidn y control
de la gerencia y la alta direccién; la prevencién, manejo y revelacién
de conflictos de interés entre accionistas y alta direccién, y entre los
accionistas controladores y los minoritarios; la transparencia en la elec-
cién del revisor fiscal, y la revelacién de la informacién de los procesos
de auditoria y de los mecanismos para garantizar los derechos de los
accionistas minoritarios. En esta misma resolucién se establecieron,
entre otras obligaciones, requerimientos minimos de revelacion de la
informacién y una desconcentracion minima obligatoria del 20% de las
acciones entre inversionistas diferentes a los controlantes. Sin embargo,
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Introduccién

la exigencia mds relevante establecida se manifesté cn la necesidad de
adoptar cédigos de buen gobierno, incluyendo las normas y sistemas
exigidos en la resolucién.

La coyuntura generada por csta exigencia lievé a Confecimaras,
en desarrollo del convenio de gobierno corporativo para Colombia
suscrito con el CIPE, a publicar un “White paper - codigo marco de
buen gobierno”en el ano 2002, escrito con el apoyo de un comité de
expertos, entre los que sc encontraban varios de los principales actores
del mercado dc valores, tales como los inversionistas institucionales, la
bolsa de valores y las cimaras de comercio. El documento, de aproxi-
madamente 22 pdginas, pretendfa servir de guia para las empresas
que decidieran establecer un cédigo de buen gobierno, y resaltaba la
importancia de los derechos y el trato equitativo de los inversionistas,
ademds de asuntos relacionados con la junta directiva, la revelacién de
la informacion, la influencia de otros grupos, la actividad del gerente,
los diferentes conflictos de interés, y la administracién y resolucién de ®
controversias,

La Resolucién 275 de 2001 se constituy$ en la primera de una
seric de resoluciones cxpedidas por parte de la Superintendencia de
Valores, que buscaban incidir en las pricticas de gobierno corporativo
en el pais. Posteriormente la resolucién 0932 del afio 2001 establecié
requerimicntos especificos sobre el alcance y contenido de las obliga-
ciones relacionadas con la revelacién de la informacién para garantizar
la entrega de informacién oportuna, suficiente y confiable a los inver-
sionistas y al entc supervisor; [a resolucion 0116 del afio 2002 impuso
restricciones y obligaciones a las cmpresas para proteger la libre repre-
sentacién de los accionistas en las asambleas, haciendo especial énfasis
en los derechos de los accionistas minoritarios, y la resolucién 0157 del
afio 2002 prohibié a los actores de mercado participar en actividades
para manipular los precios de las acciones y otros titulos valores.

La preocupacién del gobierno colombiano por incrementar los

cstandares de gobierno corporativo en el pais se evidencia en la expedi-

[49]

Gobiemn corporaliv.indd 49 @ 26/0412 1339



Hacia la implementacidn de buenas prdcticas de gobicrno corporativo...

cion de leyes, las cuales tienen mayor trascendencia que las resoluciones
establecidas por los diferentes organismos gubernamentales de supervi-
sién, En el afio 2003 fuc expedida la Ley 795, 1a cual instauré las reglas
de gobierno corporativo que deben cumplir diferentes intermediarios
financieros (p. ej., bancos y compaiifas de seguros) para fortalecer los
mecanismos de proteccién a sus clientes. La ley cstablecié normas de
comportamicnto y responsabilidades legales para gerentes, miembros
de junta directiva, auditores y empleados; determiné y regulé la impor-
tancia de la independencia de la junta directiva; establecié obligaciones
de revelacién de la informacién, y reguld posibles conflictos de intereses
y el manejo de la informacién privilegiada por parte de los empleados
y socios de las empresas.

Otra ley relevante para las précticas de gobierno corporativo en
Colombia fue promulgada en el afio 2005: 1a Ley 964, conocida como
Ley del Mercado Publico de Valores, establecié normas de gobierno
corporativo relacionadas con las juntas directivas, que Prada (2011) sin-
tetiza asi: un porcentaje minimo del 25% de miembros independientes;
la climinacidén de la imposibilidad de tener suplentes; la obligatoriedad
de contar con un comité de auditoria, y la obligacién de responder por
medio de un escrito debidamente motivado las propuestas realizadas
por accionistas que representen el 5% de las acciones suscritas por parte
de la empresa. Ademds, para aumentar la transparencia en el mercado,
se establecid la obligacién de divulgar los acuerdos constituidos entre
los diferentes accionistas.

En ¢l afio 2007, un comité conformado por distintos actores del
gobierno corporativo en el pais definié un minimo de normas que
deberfan adoptar las empresas que actdan como emisores de titulos
valores en la Bolsa de Valores de Colombia. Las organizaciones que
participaron en este comité fueron la Asociacién Nacional de Empre-
sarios de Colombia (ANDI), la Asociacién Bancaria y de Entidades
Financieras (Asobancaria), la Asociacién de Fiduciarias (Asofiduciaras),
la Asociacién Colombiana de Administradoras de Fondos de Pensiones

y de Cesantias (Asofondos), la Bolsa de Valores de Colombia, Con fe
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Introduccién

cdmaras, la Federacién de Aseguradores Colombianos (Fasecolda) y la
Superintendencia Financiera de Colombia, El documento resultante de
este trabajo se denominé Cédigo de Mejores Pricticas de Colombia,
mis conocido como Cédigo Pais.

Para su claboracion el Comité se basd, entre otros documentos, en
los Lincamientos para un Cédigo Andino de Gobierno Corporativo,
elaborados por la CAF. El Cédigo contiene un conjunto de medidas
concretas sobre los siguientes aspectos: i. Asamblea genceral de accio-
nistas; ii. Junta directiva; iii. Revelacién de informacién financiera y
no financiera, y iv. Solucién de controversias. La Superintendencia
Financiera, a través de la Resolucién 028 del afio 2007, pretendia que
el Cédigo siguiera el principio “cumpla o explique”, dejando en liber-
tad a los emisores respecto a las medidas a adoptar. Sin embargo, les
impuso la obligacién de remitir diligenciada la encuesta de Mejores
Pricticas Corporativas a la Superintendencia Financiera de Colombia,
por lo menos anualmente, indicando y describiendo, de manera general,
informacién sobre las précticas de gobierno corporativo de emisores
y sobre la adopcién de las recomendaciones del Cédigo de Mejores
Pricticas Corporativas.

La resolucién dice textualmente:

“... siendo el cumplimiento del cédigo voluntario, cada sociedad, depen-
diendo de su situacién particular, decide libremente cuiles aspectos del
codigo adopta y cudles no, En caso afirmativo el emisor deberd explicar Ia
forma y mecanismos por los cuales se asegura tal adopcion y si la respucsta
es negativa, la explicacién al mercado es optativa”.

Prada (2011) afirma que esto se tradujo en un exético principio “si
cumple, explique”, debido a que los emisores que no cumplian con las
medidas recomendadas por el Cédigo Pais, podian guardar silencio y
no rendir explicaciones al respecto. Lucgo de tres afios de aplicacion
de la encucsta, mediante la Circular Externa 007 de 2011, la Superin-
tendencia Financiera realizé el cambio necesario para que el Cédigo se
ajustara al principio “cumpla o explique”. La circular dice textualmente:

[51]
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Hacia la implementacién de buenas prdcticas de gobierno corporativo...

“En todos los casos, el emisor debera responder si adopté o no las medidas
recomendadas para el periodo que esté revelando. Cuando su respuesta sea
negativa, deberd explicar las razones por las cudles no adopté la medida”.

Lo anterior demuestra los importantes avances que se han dado desde
el punto de vista de la regulacién para llevar a las empresas listadas
en bolsa a implementar buenas pricticas de gobierno corporativo. La
regulacién y los c6digos no solo se centran en las empresas que buscan
financiacién en el mercado a través de la emision de valores, sino que
ademds obligan a los inversionistas institucionales a evaluar y premiar
los buenos estindares de gobierno corporativo a través de la asignacion
de los recursos que administran. Por ejemplo, la Circular Externa 055
del afio 2007 de la Superintendencia Financiera resalté la importancia
de tener en cuenta la adopcidn de las recomendaciones del Cédigo Pais
y las demds pricticas de gobierno corporativo adoptadas por los emisores
en la toma de decisiones de inversién. Por otra parte, en el afio 2010 fue
expedido, por el Ministerio de Hacienda y Crédito Puiblico, el Decreto
2955 que responsabiliza a las juntas directivas de las sociedades admi-
nistradoras de fondos de pensiones y cesantias de aprobar la politica de
inversién, velando siempre por los intereses de los afiliados a estos fondos.
Ademis, la Circular Externa 001 del afio 2012 de la Superintendencia
Financiera impone a las juntas directivas e estas sociedades el disefio
de una politica de cjercicios de derechos politicos, a través de la cual s
establezcan procedimientos para la designacién de representantes de los
fondos de pensiones y cesantias que asistan a las asambleas de accionistas,
de tenedores de bonos y de inversionistas de las empresas en las que se
realizan inversiones, ejerciendo los derechos en nombre de las personas
que confian el dinero de sus pensiones y cesantias a estas instituciones.

Lo discutido hasta el momento ilustra los avances en materia
de regulacién relacionados con las empresas que acuden al mercado
de capitales a buscar financiacién, pero no permite entender cémo el
gobierno corporativo, inicialmente asociado con las empresas listadas
en bolsa, cobra importancia para las sociedades cerradas en el pais. Esto
serd discutido en el siguiente aparte.
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Introduccion

Gobierno en sociedades cerradas

Anteriormente se resalté que uno de los aspectos mds importantes de
los “Lineamicntos para un cédigo andino de gobierno corporativo” dc
CAF, publicados en el afio 2005, esta en la intencién de llevar el go-
bierno corporativo a cmpresas cerradas, medianas y pequeiias, las cuales
no cstdn listadas cn bolsa. Un organismo multilateral latinoamericano
como CAF es consciente de la prevalencia de las sociedades cerradas
y de familia en los paises de América Latina, puesto que la mayoria de
cmpresas son de capital cerrado y no cotizan en bolsa. Colombia es un
claro ejemplo de esta realidad: en la actualidad menos de 100 empresas
tienen inscritas sus acciones en la Bolsa de Valores de Colombia y tan
solo 24 pueden ser consideradas de alta bursatilidad.

Por lo anterior, cn el afio 2006 CAF publicé el “Manual de gobier-
no corporativo para empresas de capital cerrado”, documento sefialado
como una herramienta de utilidad para las empresas pequefias, medianas
y grandes en las que existen limitaciones a la libre transmisién de las
acciones o cuotas de participacién. Este tipo de empresas son relevantes
en América Latina por que generan la mayor contribucién al PIB y cl
mayor nimero de empleos.

La importancia de este trabajo radica en adecuar las buenas
practicas de gobierno corporativo a las empresas cerradas y de familia.

“Las empresas de capital cerrado de la regién se identifican, en la ma-
yoria de los casos, por su cardcter familiar y por la poca separacidn entre
propiedad y administracién. Las recomendaciones de buenas pricticas en
Gobierno Corporativo y la forma de implementar estas pricticas deben
considerar estas caracteristicas esenciales” (CAF, 2006: 7).

El' manual de CAF se organizé siguiendo los lineamientos del Cédigo
Andino de Gobicrno Corporativo y se complementé en las dreas de
relevancia para las empresas de capital cerrado.

Partiendo de estos esfuerzos previos en el ambito regional, la Su-
perintendencia de Sociedades (SSOC) empez6 2 desempeiar un papel

[53]

Gobiemo corporativo.indd 53 @ 2604712 13 39



| 1 ®

Hacia la implementacién de buenas prdcticas de gobierno corporativo...

determinante en Colombia para la implementacion de buenas pricticas
de gobierno en las empresas de capital cerrado. Es necesario aclarar que
la SSOC es el 6rgano gubernamental de supervisién de las empresas
del sector real, especialmente aquellas sociedades comerciales que no
estdn sujetas a la supervisién de otro érgano gubernamental, como
la Superintendencia de Servicios Publicos. Para ¢l afio 2012, mds de
22.000 empresas con ingresos o activos superiores o iguales a $17.000
millones estdn bajo la vigilancia de la Superintendencia de Sociedades.

En el afio 2008 la Superintendencia de Sociedades, Confecdma-
ras y la Cimara de Comercio de Bogotd buscaron desarrollar diversos
lineamientos para incentivar el gobierno corporativo en las sociedades
de capital cerrado y de familia en el pais; para ello, y a manera de diag-
ndstico, ese mismo afio la Superintendencia de Sociedades aplicé la
“Encuesta de Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social Empre-
sarial” en la que se solicité a unas 23.500 empresas aproximadamente
diligenciar este documento, obteniendo respuesta por parte de un poco

@ mas de 7.400. Lo anterior permitié a la Superintendencia de Socieda- @

des, Confecdmaras y la Camara de Comercio de Bogoti crear la “WP”.

Esta guia de gobierno corporativo es un documento que busca
presentar medidas basadas en la realidad empresarial. Su punto de par-
tida es el diagndstico previamente realizado a través de la encuesta, y
trata de ayudar a las empresas a afrontar situaciones identificadas como
perjudiciales para el desarrollo de las sociedades cerradas y de familia
en el pais. Asi, las 36 medidas que pretenden fortalecer la sostenibilidad
de la empresa e incrementar su competitividad fueron organizadas en
cinco médulos especificos: control de gestién, maximo érgano social,
administradores, revelacién de la informacién y sociedades de familia.

Sin embargo, la preocupacion central de Confecdmaras y de la
Cdmara de Comercio de Bogotd, luego de la creacién de esta guia,
se ha centrado en la implementacién de las medidas en las empresas
a las que estd dirigida. En esta etapa las dos entidades han realizado
diferentes acciones: por ejemplo, durante el afio 2010 se¢ adelanté un
programa de capacitacién en Gobierno Corporativo a un equipo de
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consultorcs, seleccionados a través de un riguroso proceso, para trabajar
en la implementacién de pricticas de buen gobicrno en las sociedades
cerradas y de familia; ademds, se llevaron a cabo diferentes reuniones
para discutir cl contenido de la guia y categorizar qué medidas debian
considerarse altamente prioritarias para todas las sociedades, cuiles
voluntarias, y cudles debfan ser consideradas como preferibles, pero a
la vez sofisticadas.

Para adelantar las accioncs anteriormente mencionadas Confe-
cimaras cuenta con el apoyo de organismos internacionales como el
CIPE y SECO. El proyecto desarrollado por las tres entidades busca
fortalecer la administracién y el desempeno de las sociedades cerra-
das y de familia para aumentar su perdurabilidad y reducir su tasa de
liquidacién, facilitar su acceso a diferentes fuentes de financiamiento
¢ impulsar la instauracién de una cultura de buen gobierno empresa-
rial en el pais (Prada, 2011). En el cumplimiento de estos objetivos,
Confecdmaras trabaja para implementar las medidas sugeridas en la
“WP” en las organizaciones objetivo, haciendo una prueba piloto, en
la que sc encuentran involucradas diferentes empresas y consultores
capacitados en gobierno corporativo, con la cual se busca alcanzar un
efecto demostracién que aliente a otras empresas a seguir este camino.
Ademis, trata de generar incentivos econémicos y de reconocimiento
cstableciendo un premio que reconozca la implementacién de buenas
pricticas en las empresas; de igual manera trabaja con la academia
para divulgar los resuitados de investigacién, generando conocimiento
aplicado con las diferentes cdmaras de comercio, con el fin de prestar
un servicio de implementacién a precios racionales, y haciendo gestién
del conocimiento a través de la formacién de consultores, y la creacién
de una plataforma para que el empresario pueda auto implementary
auto gestionar. La Figura 2 resume la participacién de los principales
actores en ¢l desarrollo del gobierno corporativo en Colombia.

Asi, entonces, en el marco de los convenios establecidos entre
Confecdmaras, el CIPE, SECO y el CESA, surge la iniciativa de la

presente publicacién que busca resaltar la importancia de las buenas
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pricticas de gobierno en las empresas cerradas colombianas, presen-
tando una discusién hilada entre la teoria relacionada con el gobierno
corporativo y la vivencia empresarial. Para cumplir con este objetivo
sc adelanta una discusién relativa a los problemas que pueden afrontar
las empresas cuando no cuentan con buenas pricticas de gobierno
corporativo, asf como a las ventajas ofrecidas por la implementacién
de estrategias que permitan mejorar dichas pricticas. La cvidencia
empirica que soporta la discusién teérica proviene de la iniciativa que
viene desarrollando Confecdmaras, apoyada por la Cimara de Comercio
de Bogoti y algunos consultores, en sociedades cerradas colombianas
para la implementacién de buenos estdndares de gobierno. El objetivo
principal de este documento es sustentar que las buenas pricticas en los
negocios no son sélo aplicables o beneficiosas para grandes empresas.
Debido a que el libro estd dirigido al piiblico en general, aun cuando
su contenido tiene en cuenta la estructura teérica desarrollada a partir
de la investigacién en gobierno corporativo, el lenguaje utilizado sc
@ enmarca en cl contexto empresarial y constituye una herramienta 1til @
para los empresarios, que invita a la reflexién sobre Ja importancia del
gobicrno corporativo para todas las empresas.

Ademis de esta introduccién, el libro basa su estructura en los
médulos bajo los cuales estédn organizadas las medidas propuestas por
la “WP’, De esta mancra, el primer capitulo discute la importancia de
adoptar medidas de buen gobicrno relacionadas con los administra-
dores de la sociedad, especialmente la junta directiva. Los siguientes
capitulos desarrollan el mismo ejercicio para las pricticas de gobierno
relacionadas con los dercechos y trato equitativo de los accionistas, la
revelacién de la informacién, las empresas de familia y el control de
la gestion. Cada capitulo discute la teoria bisica relacionada con los
problemas asociados a cada médulo de medidas, presenta de manera
sintetizada las sugerencias realizadas por organismos multilaterales y
nacionales al respecto, y resalta la experiencia de algunas sociedades
cerradas y de familia que han implementando cambios en su estructura
de gobierno para adoptar buenas practicas.

Gobierno corporativo.indd 57 @ 2604112 13:39
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2. EL PAPEL DE LAS JUNTAS DIRECTIVAS

2.1. Generalidades

Conflictos entre el gerente y los accionistas

Para poder discutir el rol y la importancia de las juntas directivas en
las socicdades cerradas y de familia es necesario entender primero qué
situaciones dan origen a estos 6rganos de asesoria y supervision. Hoy
las juntas directivas son mds una constante que una excepcién ¥, por
lo tanto, la validez otorgada a las mismas por la prictica empresarial
sciiala la necesidad de entender ¢l papel que desempefia este drgano
de gobierno en las empresas.

Como se mencioné cn la introduccién, las corporaciones esta-
dounidenses representan empresas de gran tamafio que tienen una
incidencia importante en los sectores cconémicos en los que se desem-
pefian y compiten. Cada corporacién tiene un gerente que se ocupa de
establecer las politicas y estrategias, y debido a la poca concentracién:
de la propiedad y al gran ntimero de accionistas, los ducfios de estas
grandes corporaciones son millones de accionistas de clase media que
ostentan poco poder para incidir en su administracién. De esta manera
los gerentes usan el poder ¢ incluso pueden abusar del mismo, siguiendo
sus creencias y atendiendo sus propios intereses.

Esta situacién es ficil de entender con un ejemplo: un fundador,
gerente y propietario inico de su empresa, sabe que serd el inico be-
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neficiario de los excedentes o pérdidas econémicas generadas por sus
decisiones; por ello, se espera que al ejercer las funciones de gerente tome
siempre, segin su criterio, las decisiones mds acertadas, de tal manera
que cuando evalie una posible inversién, por ejemplo la compra de una
maquinaria nueva o un nuevo edificio,lo haga de la manera mds rigurosa
posible para tomar una decisién que genere beneficios a la compaiia.
Ahora bien, si quien estd tomando la decisién es un gerente sin ninguna
participacién en el capital de la empresa pueden surgir dos escenarios
que no favorecen a los duefios: el primero, un conflicto de intereses al
momento de tomar la decisién; el segundo, la omision de considera-
ciones que afecten de manera critica la decisién que toma el gerente.

En el primer escenario, el gerente puede decidir hacer la inversién
que mis le conviene, pero no la que mis favorece a los propietarios de
la empresa. Por ejemplo, puede invertir los recursos en el edificio mds
cercano a su lugar de vivienda para facilitarse la vida o puede tomar la
decisién favoreciendo a un amigo o familiar que estd vendiendo una
propiedad. El problema aquf es que sus decisiones no estin afectando
su riqueza personal ya que no ha invertido su dinero en la empresa, pero
si puede verse beneficiado de muchas maneras tomando decisiones que
afecten la riqueza de los accionistas. Los primeros autores en discutir
este problema en la literatura de gobierno corporativo fueron Berle y
Means (1932) quienes aseguraron que la propiedad dispersa en una
corporacién puede llevar a los gerentes a actuar a favor de sus intere-
ses, ignorando el de los accionistas y asumiendo un comportamiento
oportunista. Jensen y Meckling (1976), partiendo del trabajo de Berle y
Means, fueron pioneros en reconocer que las empresas son mds que una
estructura en la que las decisiones que se toman buscan Ia maximizacién
del valor de la riqueza de los propietarios. Los distintos participantes en
una organizacién procuran obtener el mayor beneficio para si mismosy
esto se acentiia con la existencia de intereses individuales en conflicto.

En el segundo escenario, aun cuando el gerente cuente con las
mejores intenciones al momento de tomar la decisién, puede omitir
involuntariamente o por descuido informacién que incida en la de-
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[a literatura desde el siglo XVIII. Adam Smith (1776) afirmé que un
administrador siempre trabajard con algo de negligencia al gestionar
los bienes que son propicdad de otros. Para Smith (1776) el propietario
pucde prestar atencién a detalles que para el administrador pueden

|
cisién que sc debe tomar. Este argumento se encuentra resefiado en
resultar insignificantes.

El conflicto de agencia! resefiado previamente es reconocido como
cl conflicto de intereses entre el gerente y los accionistas, y se origina
cuando hay una separacién entre la propiedad y la gerencia, es decir,
entre las personas que aportan el capital y las personas que dirigen la
empresa.

Es necesario aclarar que en los pdrrafos anteriores se han consi-
derado tan sélo dos situaciones extremas: una en la que el gerente cs
el tinico propietario de la empresa, y otra en la que el gerente no tiene
ninguna participacién en el capital. Sin embargo, existen un sinntimero
de situaciones en las que este conflicto atin estd presente: por ejemplo, @
un accionista con el 20% de propiedad en el capital de la empresa,
y que al mismo tiempo ejerce las funciones de gerente, puede verse
inclinado a tomar decisiones que lo favorezcan obteniendo todos los
beneficios a nivel personal y asumiendo como accionista tan sélo una
parte de las consecuencias econémicas negativas de estas decisiones,
como ocurrirfa al comprar una accién en un club o incrementar sus ‘
gastos de representacién.

Un interrogante que surge de los argumentos presentados es si
cstos conflictos entre gerente y accionistas pueden presentarse en em-

1 Eltérmino de agencia hace referencia 2 la actuacion u oficio que realiza una ‘
persona en nombre de otra, previo otorgamiento del poder necesario para hacerlo.

El gerente es un agente que actia en nombre de los propietarios administrando ‘
la empresa. Los conflictos de agencia hacen referencia a problemas que se pre- |
sentan en la relacién entre quien desempefia las funciones (agente) y quien las

delega (principal); en el caso de las empresas, entre el gerente y los propietarios,

por ¢jemplo.
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presas familiares, en las cuales ¢l gerente es un miembro de la familia
fundadora. Los problemas de agencia entre miembros de una misma
familia son resaltados por Schulze et 4l. (2001), quienes argumentan
conflictos de intereses entre parientes a partir de la segunda generacién.
Un gerente familiar fundador puede estar interesado en favorecer a
todos sus hijos por igual, pero un gerente familiar heredero puede cstar
mds preocupado por el bienestar de su familia destino, conformada por
su esposa y sus hijos, antes que en el bienestar de los miembros de su
familia de origen.

Mecanismos de mitigacidn del conflicto entre gerentes y accionistas

Para contrarrestar este problema de agencia los estudiosos del gobierno
corporativo han propuesto varias soluciones. La primera estd en tratar
de alinear los intereses de los accionistas con los del gerente, permi-
tiéndole a este ltimo participar de la propiedad de la empresa. Esta
® solucién puede ser util para grandes corporaciones, con gran niimero ®
de accionistas que de manera individual tienen una baja participacién
en cl capital de la empresa, en donde el gerente se convierte en un
accionista mds con el poder de incidir en la toma de decisiones. Esta
propuesta de Jensen y Meckling (1976} es conocida como la hipétesis
de convergencia de intereses.

Si se utiliza esta la politica para contrarrestar la divergencia entre
los intereses del gerente y los de los accionistas, es necesario tener en
cucnta que una alta concentracion de la propiedad en manos de los
gercntes puede darles la posibilidad de actuar a favor de sus propios
intereses sin el temor de ser disciplinados por los demads socios; es decir,
si la participacién del gerente es tan clevada que llega a ser superior a
la de cualquier accionista, finalmente adquiere ¢l control de la empresa
y puede tomar las decisiones que mds lo favorezcan. Esta situacién es
conocida como la hipétesis de atrincheramiento gerencial. Por lo tanto,
el efecto de la concentracién de la propiedad por parte de la gerencia
sobre los problemas de agencia, y el valor de la empresa en general,
depende de un balance entre las hipétesis de convergencia de intereses
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y de atrincheramiento gerencial (Demsetz, 1983; Morck, Shleifer y
Vishny, 1988; Stulz, 1988).

Una segunda solucién para controlar comportamientos oportu-
nistas por parte del gerente estd en la concentracién de la propicdad
en manos de un accionista cxterno, lo que pucde llevar a un control
efectivo de la conducta del gerente evitando la falta de supervisién que
genera la propiedad dispersa; es decir, la empresa puede contar con un
accionista que ostente una participacion en el capital lo suficientemente
representativa como para que el gerente sicnta la obligacién de rendirle
cuentas, y para que el accionista esté en capacidad de disciplinarlo,
incluso despidiéndolo, si toma decisiones que afecten los intereses de
los propietarios.

Dc acuerdo con Denis y McConnell (2003) estas soluciones
pueden ser denominadas beneficios compartidos del control, donde ¢l
accionista mayoritario cjerce la supervisién sobre el gerente, pero todos
los accionistas se benefician de esta accién. Sin embargo, también se ha @
documentado la existencia de beneficios privados del control, es decir,
un accionista controlante puede efectivamente contar con el poder ne-
cesario para controlar al gerente, pero al mismo tiempo puede utilizar
su influencia para obtener beneficios a su favor y que excluyen a los
demds accionistas. Barclay y Holderness (1989) encontraron evidencia
al respecto al demostrar que accionistas controlantes que venden sus
participaciones de capital en las empresas reciben en promedio un so-
breprecio del 20%, en comparacién con el precio que se da a los demas
accionistas cuando venden sus participaciones.

Dentro de los accionistas controlantes que pueden desempefiar
una supervisién sobre el gerente estdn las familias fundadoras que par-
ticipan en el capital de la empresa de manera mayoritaria. Sin embargo,
las particularidades asociadas a la influencia que las mismas pueden
ejercer en las decisiones del gerente, y en general, en el gobierno de
la empresa, serdn discutidas mds adelante, en el capitulo dedicado a
empresas familiares.
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Un mecanismo adicional que permite disciplinar al gerente estd
representado por el esquema de compensacién que ofrece la empresa;
asi, los paquetes de compensacion gerencial han evolucionado hacién-
dose cada vez mas complejos, ofreciendo bonificaciones que van mis
alld de un salario fijo. Estudiados inicialmente por Murphy (1985),
estos paquetes cuentan con cuatro componentes: primero, un salario
base, que representa el componente fijo y lo minimo que el gerente
estd dispuesto a recibir para asumir su cargo; segundo, bonos por des-
empefio cuando las utilidades de la unidad de negocios exceden cierto
nivel, tratando de ofrecer incentivos que permitan alcanzar objetivos
de corto plazo; tercero, opciones sobre acciones, que se ofrecen en los
mercados financieros mis desarrollados, y que permiten al ejecutivo
adquirir participacién accionaria en la empresa a un precio fijo durante
un determinado niimero de afios, con el 4nimo de que se preocupe por
su valor en el largo plazo, y busque incrementarlo, de manera que en el
futuro pueda obtener una ganancia personal representativa; finalmente,
también se incluyen pagos diferidos, en acciones o en efectivo, que el
ejecutivo solo puede recibir si permanece en Iz compaiifa por cierto
tiempo, buscando nuevamente generar un incentivo que haga que se
preocupe por el valor de las acciones de la empresa en el largo plazo.

Para que estos paquetes de compensacién puedan ser implemen-
tados teniendo en cuenta sus cuatro componentes es necesario contar
con dos condiciones previas: primero, la existencia de mercados finan-
cieros desarrollados, que permitan no sélo la correcta valoracién de los
instrumentos que usualmente se incluyen dentro de los paquetes de
compensacién (acciones y opciones), sino su liquidez; y segundo, que
la empresa haya emitido acciones como mecanismo de financiacién en
el mercado de capitales. Sin embargo, en términos generales el disefio
de un esquema de compensacién gerencial que tenga un componente
variable ademds del fijo puede ser llevado a cabo en cualquier empresa,
aun si ésta es una sociedad cerrada o de familia. Por ejemplo, en el caso
de las sociedades por acciones simplificadas es posible pactar remune-
raciones variables en donde el administrador recibe parte de su pago
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cn acciones, 0 en otros tipos societarios los administradores pueden ser
socios haciendo aportes en trabajo personal.

Otra manera de controlar los problemas entre ¢l gerente y los
acclonistas consiste en implementar medidas que reduzcan el flujo de
caja a disposicién de la gerencia (hipétesis del flujo de caja libre). De
acuerdo con Jensen (1986), un gerente puede incrementar las prebendas
personales y los gastos innecesarios que le pueden favorecer o puede,
por descuido, permitir que ocurran, solo en la medida en que la empresa
cuente con flujo de caja suficiente para cubrir estos incrementos. Por
consiguiente, cabe suponer que tales situaciones de utilizacién incorrecta
de los fondos ocurren con mayor frecuencia en empresas con capacidad
para generar grandes flujos de efectivo, en comparacién con aquellas
cuyos flujos de cfectivo son pequefios.

Los argumentos expuestos ofrecen razones suficientes para re-
ducir ] efectivo bajo el control de los gerentes, lo que se puede llevar
a cabo mediante el pago de dividendos (Rozeff, 1982) o la cmisién de
deuda (Jensen y Meckling, 1976). Rozeff sugiere que el pago de divi-
dendos remueve el flujo de caja bajo el control del gerente y reduce la
posibilidad de un comportamiento oportunista por parte del mismo.
Por otra parte, para Jensen y Meckling (1976) la deuda puede reducir
la posibilidad de consecuencias econémicas negativas ocasionadas por
un uso inadecuado de la liquidez de la empresa por parte del gerente,
pueste que la financiacién con deuda implica comprometer flujo de
caja para cumplir con los pagos a los acreedores financieros. Por esta
razon, cs posible mitigar la utilizacién incorrecta de la liquidez de la
empresa dada la disciplina que se le impone al gerente por medio del
endcudamiento.

Los argumentos previos sugicren que permitir la participacién
cn la propiedad de la empresa por parte del gerente, la concentracién
de la propiedad, el disefio de esquemas de compensacién gerencial
adecuados o la reduccién del flujo de caja en manos de la gerencia son
mecanismos que pueden reducir la posibilidad de que el gerente adopte
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un comportamiento oportunista, afectando la riqueza de los accionis-
tas. Sin embargo, €l mecanismo con el que tradicionalmente cuentan
la mayoria de empresas estd representado por la junta directiva. Sobre
este organismo de supervisién se discutird en el siguiente aparte.

Junta directiva: supervision y asesoria

De acuerdo con los planteamientos de Fama (1980), el organismo dise-
fiado para disciplinar la alta gerencia es la junta directiva. Este cuerpo,
al representar los intereses de los accionistas, procura la maximizacién
del valor econémico de la empresa y, en consecuencia, supervisa las
acciones del gerente para que el objetivo para el que fue proyectado sc
cumpla; debido a su importancia son muchos los articulos que se han
escrito sefialando la necesidad de contar con una estructura adecuada
para la junta directiva.

¢Cual debe ser la composicién dptima de la junta directiva para
& llevar a cabo sus funciones? Para Fama (1980) una junta directiva
conformada sélo por miembros de la alta direccidén puede no cumplir
eficientemente su papel. Diferentes miembros de la alta gerencia, al
controlar de manera mayoritaria la junta pueden, en lugar de ejercer
disciplina, establecer acuerdos entre ellos y facilitar la expropiacién
de la riqueza de los accionistas. A partir de los postulados de Fama se
continiia discutiendo la importancia de contar con miembros de juntas
directivas externos e independientes: drbitros profesionales sin vinculos
laborales con la empresa y con ninguna relacién con los accionistas, que
se encarguen de supervisar y estimular la competencia entre los altos
ejecutivos de [a empresa.

Otro trabajo clasico que resalta el papel de las juntas directivas es
el de Fama y Jensen (1983), en el cual los autores afirman que el con-
trol interno se delega por los accionistas a la junta directiva, y ofrecen
recomendaciones que aun hoy contintian siendo pertinentes: la junta
directiva debe estar conformada por profesionales expertos para facilitar
la toma de decisiones; ademds, para aprovechar los flujos de informa-
cién internos, debe contar con gerentes de la misma empresa y, para
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protegerlos de posibles represalias de otros gerentes y preservar el flujo
de informacién, solo podrdn ser removidos por consenso de la junta.
Fama y Jensen afirman que los miembros externos regularmente deben
superar cn nimero a los internos, y arbitrar en decisiones tales como la
compensacién gerencial o la bisqueda para reemplazar a los gerentes;
deben contar con incentivos apropiados que los lleven a desarrollar sus
tareas y a no coludir, es decir, ponerse de acuerdo con los miembros
de la junta internos para expropiar a los accionistas, y deben también
dedicarse a desarrollar su reputacién como expertos en decisiones de
control pues sus honorarios futuros dependerin de ella.

En la préctica, sin embargo, muchos de estos directores externos
normalmente estin relacionados de distintas formas con la gerencia, e
inclusive es usual que el presidente o gerente de la empresa participe en
el comité de nominacién de los miembros de la junta directiva con voz
y voto (Mizruchi, 1996; Bianco y Pagnoni, 1997; Fich y White, 2005,
entre otros), lo cual puede, de alguna manera, reducir la efectividad de
contar con este tipo de miembros, que no gozan de la suficiente inde-
pendencia para centrarse en defender los intereses de los accionistas.
Tal vez por ello gran parte de la literatura empirica se basa en el estudio
de la composicién o estructura de la junta directiva, y se centra especi-
ficamente en analizar la relacién entre ¢l grado de independencia de Ia
junta y el valor de la empresa, encontrando que la independencia de la
junta es valiosa para los accionistas, porque incrementa el descmpeiio
financicro de la compafifa y aumenta su valor (para el caso de Colombia,
un trabajo reciente es el de Gutiérrez y Pombo, 2011).

Un aspecto en ¢l que la literatura de gobierno corporativo se ha
quedado rezagada es el de las implicaciones del doble rol que desem-
pefan muchos directores externos: por un lado protegen los intereses
de los accionistas, pero, por otro, son asesores de los gerentes en los
procesos de toma de decisiones (Bennedsen, 2002; Garay y Gonzdlez,
2007). El andlisis de este doble rol es particularmente importante para
entender el papel que puede desempefiar una junta directiva en una
empresa que cuenta con un fundador (o un miembro de la familia)
que desempefia las funciones de gerencia y que, al mismo tiempo,
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mantiene ¢l 100% de la propiedad sobre el capital de la empresa. Las
juntas directivas para este tipo de empresas son positivas por dos ra-
zones en particular: primero, porque asesoran al gerente, ayuddndole
a tomar aquellas decisiones que maximizan el valor de la compatfiia y,
en consecuencia, la riqueza familiar; segundo, porque el fundador, que
desea dejar su empresa como un legado familiar a sus hercderos, debe
comenzar a preparar una estructura de gobierno que les permita a los
descendientes enfrentarse a la direccién del negocio de una manera
eficiente, lo cual incluye un mecanismo de supervisién y asesoria para
el gerente, sea o no miembro de la familia fundadora. La Figura 3
muestra las dreas temdticas que convocan al llamado de habilidades,
conocimiento y experiencia que deben poseer los miembros de la junta
directiva para llevar a cabo los roles de asesoria y supervisién de las
actividades de la empresa.

Figura 3
) AREAS TEMATICAS DE CONOCIMIENTO A SER MANEJADAS POR LOS MIEMBROS ®
DE JUNTA DIRECTIVA DE LA EMPRESA.
ADAPTADA DE HiLs (2005)

Procesos de

auditoria

Valaracién
del riesgo

Conocimiento
especifico
del nepocioe
industria

Junta Directiva.
Labaor de asesaria
¥y supervisién

Administracién
linunciera

Sistemas de
compensacidn
de Gerencia
de talento
humane,

Mercados

internacionales

Relacidn con

proveedores y
clientes

[68]

Gobietno corporativoindd 68 & 260412 13:39



| T T T T @

‘El papel de las juntas directivas

Luego de haber discutido las generalidades sobre el papel de las
juntas dircctivas, haber seialado la potencial divergencia de intereses
entre el gerente y los accionistas, resaltado el papel de la junta como
6rgano de asesorfa y supervisién a la gerencia, y haber hecho énfasis
en la importancia de su estructura, conformada por miembros internos
Yy externos, es importante discutir en los siguientes apartes las suge-
rencias de los organismos multilaterales y nacionales al respecto, y la
expcriencia de sociedades cerradas y de familia que han sido pioneras
en la implementacién de buenas pricticas de gobierno en Colombia.

2.2. Sugerencias de organismos multilaterales
y nacionales

Como se menciond en Iz introduccién, la mayoria de organismos mul-
tilaterales y nacionales han buscado mecanismos de divulgacién para
dar a conocer sus sugerencias en relacién con las medidas que pueden
scr adoptadas por las empresas para mejorar sus pricticas de gobierno.
EV*White Paper” sobre gobierno corporativo en Latinoamérica, publicado
por la OCDE en 2004 con la colaboracién de la Mesa Redonda de
Gobicrno Corporativo Latinoamericana, encargada de ambientar los
principios internacionales de gobierno corporativo para la regién de
América Latina, presenta varias recomendaciones respecto 2 los direc-
torios o juntas directivas.

Lo primero que resalta este documento es la necesidad de garan-
tizar que los miembros de la junta directiva o los directores entienden
su papel. Aun cuando el nombramiento de un director haya contado
con la postulacién del gerente de la empresa, de un accionista contro-
lante o de una coalicién de accionistas minoritarios, los miembros de
junta directiva tienen que ser conscientes de que sus deberes deben ser
llevados a cabo de manera igualitaria en relacién con los intereses de
todos los accionistas y los de la empresa en general. De igual mancra,
el documento presenta sugerencias relacionadas con la importancia
de contar con un determinado nimero de directores, independientes
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de la administracién y de los accionistas controlantes, y sugiere que la
independencia de la junta sea garantizada por los legisladores. Otras
indicaciones sefialan aspectos trascendentales para la eficacia de la
junta; por ejemplo, las empresas deben declarar de manera explicita y
por escrito los deberes de la junta directiva y los procedimientos para
que se cumplan; los encargados de elegir a los miembros de junta deben
verificar la disponibilidad de tiempo de los postulados, y los directores
deben recibir una remuneracién que a la vez que refleja el esfuerzo y
experiencia que aportan a la empresa proporcione incentivos para que
se desempeifien a favor de los intereses de los accionistas.

El “Manual de gobierno corporativo para empresas de capital cerra-
do”, publicado por CAF en el afio 2006, también presenta algunas
recomendaciones respecto de las juntas directivas como, por ejemplo,
la importancia de contar con una estructura adecuada para su buen
funcionamiento; con respecto al nimero de miembros el manual men-
ciona lo siguiente: “Un tamafio muy pequeiio, menos de cinco, resta
diversidad, mientras que un tamafio mds alld de la docena de personas
resta posibilidad de contribucién a sus miembros...” (CAE, 2006: 25). El
tamafio éptimo de la junta ha sido analizado por varios investigadores;
por ejemplo, Bennedsen et dl. (2008) encontré que juntas directivas
conformadas por mis de seis miembros tienen un efecto negativo so-
bre el desempefio de empresas pequefias y medianas. Para Bennedsen
y colaboradores, las empresas deben encontrar un némero apropiado
de miembros en la junta que les permita contar con las competencias
adecuadas para asesorar la toma de decisiones y supervisar al gerente,
pero que no vaya en contravia con la efectividad de la junta debido a
los intereses personales de cada miembro del directorio.

Ademis de la sugerencia respecto al tamano del directorio, las
recomendaciones del manual presentado por CAF sefialan la impor-
tancia de contar con una junta directiva en cada empresa, la necesidad
de atribuirle funciones indelegables relacionadas con la supervisién
de la alta gerencia y la definicién de la estrategia de la empresa, y Iz
eficacia de establecer mecanismos para hacer efectivo el trabajo de la
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junta directiva, entre otros, como establecer procedimientos para la
autoevaluacién de los directores, declarar potenciales conflictos de in-
tereses por parte de los mismos, asi como reglamentar explicitamente
los deberes y derechos de los miembros de junta,

La“Guia colombiana de gobierno corporative para sociedades cerradas
yde familia”, promulgada por la Superintendencia de Sociedades, Con-
fecdmaras y la Camara de Comercio de Bogotd, en el médulo relativo a
los administradores aporta sugerencias que resaltan la importancia de las
juntas directivas dentro de la estructura de gobicrno de las sociedades
cerradas y de familia, as{ como las caracteristicas que debe tener la junta
para cumplir con su razdn de ser de manera efectiva.

La guia menciona la necesidad de definir claramente las funcio-
nes de la junta directiva y hace énfasis en la importancia de establecer
procedimientos para la postulacién de candidatos, entre otros, analizar
sus inhabilidades e incompatibilidades antes de ser postulados. Ademas,
@ sugicre conformar este érgano de supervisidn y asesorfa con un niéimero @
impar de miembros, y hace explicita la necesidad de contar porlo menos
con un miembro externo en su conformacién.

De acuerdo con la guia, son funciones indelegables de la junta
directiva la aprobacién de presupuestos, planes y objetivos estratégicos;
el seguimiento al plan estratégico; el disefio de la politica de compensa-
cién gerencial, asf como de las politicas de nombramiento y destitucién
de los altos cjecutivos; la aprobacién de las politicas de revelacién de
informaci6n y comunicacién con los grupos de interés de la empresay
el establecimiento de programas para la sucesién gerencial, entre otros.

Para velar por el buen funcionamiento de la junta dircctiva la
guia sugiere la creacién de un reglamento que haga explicitas sus
funciones, incompatibilidades e inhabilidades, la periodicidad de las
reuniones, la forma en que debe hacerse su convocatoria, asi como la
informacién que debe ser entregada previamente a los miembros, e
incluso el detalle de cémo debe realizarse la instalacidn, el desarrollo y
la terminacién de las mismas. Ademds, la guia invita a las empresas 2
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establecer procedimientos para evaluar la gestién de la junta directiva
y a incluir los resultados relevantes de dicha evaluacién en ¢l informe
anual de gobierno corporativo.

Las discusiones tedricas en relacion con el papel de las juntas di-
rectivas y las sugerencias proporcionadas por organismos multilaterales y
nacionales en relacién con este 6rgano de gobierno empresarial resaltan
su importancia. Esto contrasta con los requerimientos que impone la
ley colombiana a los diferentes tipos de sociedades, ya que las juntas
directivas son de caricter obligatorio uinicamente para las sociedades
anénimas, por lo que la creacién de estos drganos de gobierno ¢s en-
tonces voluntaria para la mayoria de socicdades en el pafs; de ahi la
importancia de resaltar su pertinencia y utilidad.

En el siguiente aparte, a través de la experiencia de empresarios
colombianos, se hace énfasis en el papel que desempefian las juntas
directivas en sociedades cerradas y de familia.

2.3. Juntas directivas en sociedades cerradas y de
familia pioneras en lIa implementaciéon de buenas
practicas en Colombia

Como sc menciond en la introduccidn, el objetivo principal de este
libro es resaltar que las buenas pricticas en los negocios no son sélo
aplicables, benéficas y llevadas a cabo por parte de las grandes em-
presas. Para ello se discute la experiencia de diversos consultores que
han asesorado en gobierno corporativo a sociedades cerradas y de
familia, ast como los beneficios percibidos por los empresarios. Con la
colaboracion de Confecimaras y la Cimara de Comercio de Bogotd
fueron escogidos seis casos pioneros en la implementacién de buenas
pricticas de gobierno. La informacién presentada en este capitulo y
los subsiguientes provienc de las entrevistas desarrolladas por los au-
tores a los consultores a cargo de los procesos de intervencién y a los
empresarios beneficiados. El lector puede tener una descripcién de los
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perfiles de los consultores y las empresas en el anexo que se presenta
al final del libro; sin embargo, para ambientar la discusién relacionada
con las juntas directivas en estas sociedades, a continuacién se presenta
una breve descripeién de cada empresa.

Los pioneros: sociedades cerradas y de familia implementando buenas
prdcticas de gobierno

Los empresarios que han buscado orientacién para recibir asesoria
respecto a lo que es el gobierno corporativo e implementar buenas
prdcticas pueden considerarse pioneros; aun cuando no saben especifi-
camente cudles son los cambios que necesitan sus empresas y que deben
implementar, siempre han estado buscando realizar una mejor gestién
de la actividad econdmica que desarrollan. Las empresas identificadas
por Confecdmaras y la Cdmara de Comercio de Bogotd como casos
relevantes a difundir se describen brevemente a continuacién.

Proteccién Inmobiliaria S.A., Protecsa es una sociedad cerrada, fun-
dada en 1996, que cuenta con 50 socios aproximadamente. Se trata de
una compafiia afianzadora que garantiza, a las inmobiliarias que deci-
den contratar sus servicios, las obligaciones adquiridas en contratos de
arrendamientos. De esta manera, sus clientes estin representados por
las inmobiliarias que buscan un respaldo respecto al cumplimiento de
las obligaciones contraidas por los arrendatarios de los inmuebles que
administran. La socia gestora y presidente de la empresa, Maria Cristina
Rico, es una persona inquieta, abierta a nuevas ideas y enfocada al me-
joramiento continuo, lo que la ha llevado a implementar un sistema de
gestion de calidad en la empresa, obteniendo la certificacién 18O 9001-
2008 otorgada por ICONTEC en los procesos de afianzamiento para
inmuebles. Ademds, la empresa ha participado en diversos programas
ofrecidos por la Cédmara de Comercio de Bogotd a sus afiliados, entre
los que se cuenta el programa de gobierno corporativo. La consultora
que asesord a la empresa es Mariana Villegas Cortés, quien hace parte
del banco de consultores de la Cimara de Comercio de Bogoti en
gobierno corporativo y responsabilidad social empresarial.
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Asomusia es una organizacién sin dnimo de lucro, una agremiacién
de los empresarios de la regién industrial del Sur de Bogot4, Soacha
y Sibaté, creada para atender los intereses colectivos de los asociados,
asi como para compartir experiencias y procurar el desarrollo de estas
empresas. A la vez que representa un caso especial dentro de los rese-
fiados por su cardcter sin dnimo de lucro, ya que resalta la importancia
del gobierno corporativo para cualquier tipo de organizacién. Entre sus
asociados se cuentan empresas reconocidas como Aceros Diaco, Emge-
sa, Eternit, e Icollantas. Fue constituida en 1987 y su director actual,
Wialter Ocampo, quien ha estado en el cargo por diecisiete afios, decidié
participar en los programas de consultorias en responsabilidad social y
empresarial y gobierno corporativo ofrecidos por la Cémara de Comercio
de Bogotd. La consultora que acompaifié a la empresa en ¢l programa
de gobierno corporativo es Ménica Pifieros, quien igualmente hace
parte del banco de consultores de la Camara de Comercio de Bogotsi.

& Exiquim §.4.8., es una empresa fundada en 1996, dedicada a )
prestar asesorias en el tratamiento de aguas y andlisis quimicos. De
acuerdo con la empresa, su objeto principal es la importacién, comer-
cializacién, y distribucién de productos quimicos, equipos y elementos
para laboratorios, monitoreo y control del medio ambiente, control de
calidad y tratamiento de todo tipo de aguas, suelos, alimentos y dese-
chos industriales, ademas de prestar asesorfa técnica especializada. Los
fundadores son Angel Martinez, quimico, y Claribet Munévar, conta-
dora especializada en temas tributarios. Su deseo por una gestién de
calidad los llevé a buscar la certificacién bajo la norma ISO 9001-2008
otorgada por la certificadora SGS. Al igual que en los casos anteriores,
decidieron participar del programa de gobierno corporativo ofrecido por
la Camara de Comercio de Bogota. Los consultores que asesoraron la
empresa fueron Luis [gnacio Sinchez y Juan Pablo Sdnchez, consultores
empresariales senior del banco de consultores de la CCB.

Flor Constructores es una empresa fundada recientemente y dedica-
da a la construccidén de proyectos de vivienda; sin embargo, la tradicién
empresarial de la familia se ha desarrollado desde hace varios afios bajo
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cl liderazgo de Campo Elfas Galindo, quien siempre ha trabajado en
el sector de la construccién. Manuel Galindo, uno de sus hijos, junto
con su padre y otros familiares crearon Flor Constructores, empresa
llamada de esa manera en memoria de la esposa de Campo Elfas. La
organizacién estd dirigida por Manuel y en ella trabajan varios miem-
bros de la familia fundadora. La constructora es miembro activo del
Consejo Colombiano de Construccién Sostenible (CCCS), entidad
que promucve la transformacién de la industria de la construccién para
lograr una relacién responsable con el medio ambiente, lo que pone en
cvidencia el interés de la empresa por llevar a cabo su objeto social bajo
una gestion eficiente y responsable. Para regular las relaciones entre la
actividad empresarial y la familia se buscé el apoyo de una firma de
consultoria; el consultor que realizé la labor de asesoria de esta orga-
nizacién es Diego Bernal, socio fundador de Family Firm Consulting,
firma de consultoria especializada en asesorar empresas familiares.

Bemel §.4. 8. Agentes de Carga Internacional fue fundada por César
Benavides Melo en 1974. El conocimiento del fundador en la labor de
intcrmediacién aduanera fue adquirido gracias a su experiencia previa
cn la Flota Mercante Grancolombiana, empresa pionera que durante
medio siglo realizé labores de importacién y exportacién en Colombia.
Bemel S.A.S., actualmente bajo la gerencia de Carlos Benavides, hijo
del fundador y socio de la empresa, estd exclusivamente dedicada a la
prestacion de servicios, brindando apoyo a clientes importadores y ex-
portadores; la empresa cuenta con una red de oficinas en las principales
ciudades de Colombia, y dos oficinas en Panamd, especificamente en
Ciudad de Panama y Colén. El éxito alcanzado por la familia se hace
evidente en el posicionamiento de la compaiifa, sicndo uno de los
agentes de carga mds importantes del pais. El consultor que asesoré
a Ia empresa en lo relacionado con buenas pricticas de gobierno es
Dicgo Parra, socio de Family Firm Consulting, firma de consultorfa
especializada en asesorar empresas familiares.

Pollo Andino §.A. tue fundada en 1980 por tres socios, los herma-
nos Rigoberto y Mauricio Ovalle, y su amigo Javier Angarita; cs una
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empresa dedicada al proceso de levante, engorde y comercializacién
de pollos, donde la integracién vertical y la diversificacién relacionada
han formado parte de la estrategia perseguida desde su creacién por los
fundadores. Tradicionalmente la compaiia se ha enfocado en la distri-
bucién de sus productos a los asaderos, los pequefios supermercados
y tiendas, y en la actualidad cuenta con diez centros de distribucién y
puntos de venta en Bogotd, Madrid, Villavicencio, Ubatg, Fusagasugi
y Girardot. Ninguno de los soctos fundadores trabaja actualmente en
la empresa y Pollo Andino cuenta con un gerente de amplia trayectoria
en cl sector avicultor, lo que seiala cl interés de los propictarios por
profesionalizar las labores administrativas para garantizar la perma-
nencia y consolidacién de la empresa en el tiempo. Sudrez y Asociados
fue la firma de consultorfa que asesoré a a2 empresa en lo relacionado
con buenas précticas de gobierno; esta firma cuenta con un equipo de
consultores, liderado por Edgar Sudrez, entre los cuales estuvo Dicgo
Parra, quien en ese entonces estaba vinculado a la firma.

Las experiencias de algunas de estas empresas en relacién con las
juntas directivas serdn discutidas en el siguiente aparte.

Las juntas directivas en estas empresas

De acuerdo con las entrevistas realizadas a los empresarios y sus con-
sultores, ¢l programa de gobierno corporativo permitié en varios casos
mcjorar la efectividad de las juntas directivas. Por ejemplo, segiin Maria
Cristina Rico, socia fundadora de Prosecsa, la empresa ha contado con
junta directiva desde su fundacién, ya que por ser una sociedad anénima
estd obligada a conformarla, sin embargo, las funcioncs de este 6rgano
de gobierno no estaban claras y en lugar de desempetiar un papel de-
terminante en la planeacién estratégica de la empresa se ocupaba de
tareas propias de la gerencia, interfiriendo en las labores del gerente.
El trabajo en gobierno corporativo realizado por la alta gerencia, con
el apoyo de la consultora Mariana Villegas, permitié definir de manera
clara las funciones que competen a la junta directiva, las cuales quedaron
consignadas en un reglamento.
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Dentro de las funciones asignadas a la junta directiva cn Prosecsa
estin el proceso de seleccidn del gerente y el esquema de compensacion
que se le ofrece. Ademds, la junta directiva participa en todo el proce-
so de planeacion estratégica, desde la definicién de la misién, visién
y objetivos cstratégicos, hasta el seguimiento al desarrollo del plan
cstratégico. Respecto de la conformacidn de la junta directiva, qued
definido que ¢l gerente no tendrd asiento en la misma y que dos de los
cinco miembros que la conforman serdn externos, prestarin el servicio
de usesoria y complementardn la visién de los tres socios que ocupan los
otros asientos en la junta. Para la alta direccidn de Protecsa,un miembro
cxterno en la junta dircctiva debe tener claro cuil es el objetivo de la
empresa y los aportes desde su experiencia deben generar valor.

Una situacién muy similar experimentaba Asomusia antes de re-
cibir la consultoria en gobierno corporativo: la asociacion ya contaba
con una junta directiva conformada por cinco miembros principales y
cinco suplentes; el director, aun cuando asistia a las reuniones, no era
miembro; la junta directiva no tenfa claro cudles eran sus funciones
especificas; tampoco existia claridad respecto a la manera como debia
scr llevada a cabo la convocatoria, la importancia de la asistencia y los
procedimientos para la postulacién y el nombramiento de los miem-
bros; en las rcuniones se debatian temas relacionados con la situacién
financiera de la asociacién y el comportamiento de sus inversiones, pero
no sc discutia en relacién con la planeacién estratégica; ademds, dichas
reuniones vefan amenazada su efectividad porque a ellas asistian tanto
los miembros principales como los suplentes, haciendo mds complejo
el proceso de toma de decisiones.

En el proceso adeclantado entre el director de la asoctacién y la
consultora se llevaron a cabo reflexiones sobre la forma como se elegia
la junta directiva y el cardcter de su trabajo, y a partir de allf se estable-
ci6 la reglamentacion para este érgano de gobierno, la cual se espera
incorporar en una reforma estatutaria que se encuentra en discusién.
Ademiis, se aclard el rol de los miembros principales, resaltando la im-
portancia dc asistir o de excusarse, y el papel determinante que juegan
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Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

los miembros suplentes cuando los principales no pueden participar
en las reuniones. Dentro de las funciones asignadas a los miembros
de junta directiva de Asomusia queds explicita la obligacién de hacerle
seguimiento a los objetivos y planes estratégicos.

De acuerdo con Walter Ocampo, director de la asociacién, antes
de la consultoria en gobierno corporativo la junta directiva era menos
exigente y regularmente se mostraba de acuerdo con las propuestas del
director. Sin embargo, la formalidad alcanzada en el proceso, la mayor
visibilidad de la junta directiva y los compromisos adquiridos por los
miembros que la conforman, hacen que este érgano sea mds exigente
y a la vez desempefie una mejor asesoria para la alta direccion. Otra
innovacién lograda a través de la implementacién de buenas pricticas
de gobierno consistié en el establecimiento formal de cinco comités
dedicados a programas estratégicos de 1a asociacion, especificamente en
empleo, seguridad, comunicaciones, politica en responsabilidad social,
y medio ambiente. La informacién relevante sobre el trabajo de estos ®
comités es comunicada a la junta directiva en cada reunidn.

Asi como los casos anteriores muestran que las empresas lograron
clarificar las funciones de la junta directiva, reconfigurar su composi-
cién y mejorar su operacion, en otros las empresas crearon sus juntas
directivas con el acompafiamiento de los consultores. Por ejemplo, la
empresa Bemel constituy6 su junta directiva, en [a cual el fundador
ejerce la presidencia, y donde participan Rodrigo, hijo del fundador y
accionista de la empresa, y un miembro externo. De acuerdo con Carlos,
gerente de la empresa y quien no hace parte de este érgano de gobierno,
el objetivo de mediano plazo es avanzar a una junta directiva con dos
externos y tres internos; hasta el momento Carlos percibe que la junta
cumple dos funciones principales: asesoria y supervisién.

Desde que se cred este 6rgano se han realizado dieciséis reuniones
con una periodicidad mensual, en donde el gerente presenta indicado-
res financieros y se discuten ademas decisiones de cardcter estratégico
para Bemel. César y Rodrigo Benavides, padre y hermano del gerente,
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El papel de las juntas directivas

antes de su retiro de la empresa desarrollaron tareas relacionadas con
la gerencia operativa y comercial; ahora que son miembros de la junta
directiva han recibido capacitacién en temas financieros para que las
rcuniones scan mds efectivas y puedan realizar una mejor supervisién
y anilisis de los resultados de la empresa; ademds, el miembro externo
que complementa la junta es experto en finanzas. Los miembros de
este 6rgano de gobierno reciben honorarios que la empresa decidié
reconocer por el aporte valioso que representa la labor que realizan en
la junta directiva de Bemel.

Igual sucedié en el caso de Flor Constructores, donde se creé la
junta directiva, conformada por cuatro miembros de la familia y un
externo, y donde ¢l gerente de la empresa ¢ hijo del fundador, Manuel
Galindo, no pertencce a ella. Se establecié que el tiempo de permanencia
de los miembros en la junta directiva seria maximo de tres afios y que
anualmente se revisaria su configuracién; en una segunda fase, luego

@ de los primeros tres afios, la junta directiva estard conformada por dos ®
miembros cxternos y tres accionistas. Diego Bernal, el consultor de
la empresa, ademds de sugerir la creacién de la junta dircctiva y otros
6rganos de gobierno para permitir 1a participacién de los diferentes
micmbros de la familia fundadora, acompafié a la junta en algunas
de sus sesiones con cl fin de establecer parametros de cficiencia en las
reuniones.

De acuerdo con Manuel Galindo, el apoyo prestado por la junta
directiva para la toma de decisiones ha sido valioso: en las reuniones,
realizadas de manera bimensual siguicndo el reglamento que se estable-
cié con el apoyo del consultor, se han discutido decisiones tales como
la compra de inmuebles o la participacién en nuevos proyectos. Para
Manuel, ademis de las funciones de asesorfa, la junta cumple otras de
supervision. En la actualidad se estd trabajando en el establecimiento
de un proceso para evaluar el desempefio de los socios que colaboran
como empleados en la empresa, puesto que el hecho de pertenecer a
la familia no significa conservar el cargo como ejecutivo a pesar de los
pobres resultados obtenidos.
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Pollo Andino presenta un caso similar al de Bemel y Flor Construc-
tores. Cuando Rigoberto, Mauricio y Javier decidieron contratar un
gerente externo y dejar sus cargos dentro de la alta gerencia de la em-
presa, se hizo necesario conformar la junta directiva, la cual se estructuré
inmediatamente después de haber promulgado el protocolo familiar,
documento del que se hablard en el capitulo dedicado a empresas de
familia. De acuerdo con Diego Parra, miembro del equipo consultor
de la empresa, no es recomendable el retiro de los fundadores sin que
previamente esté conformada la junta directiva, puesto que es necesario
proveerles un érgano por medio del cual puedan vigilar su inversién,
aportar a la alta direccién de la empresa con su experiencia y conoci-
miento, y participar de las decisiones que se¢ tomen sin coadministrar, es
decir, sin tomarse atribuciones que sélo son de competencia del gerente.
A través de la junta directiva los fundadores pueden involucrarse en Ias
decisiones de la empresa de una manera ordenada.

® Rigoberto Ovalle, socio fundador, quien desempefiaba las funcio- &
nes de gerente administrativo y financiero antes de retirarse de la em-
presa, actual presidente de la junta directiva, recuerda que inicialmente
este 6rgano se conformé por los tres socios fundadores y un externo,
Humberto Serna, experto en estrategia empresarial; esta primera ver-
sién de la junta conté ademds con un asesor; decidieron luego ampliar
a cinco el nimero de puestos en la junta y vincularon como director
a un cxperto en mercadeo. Rigoberto confiesa que inicialmente era
incomodo contar con personas diferentes a los fundadores opinando
sobre lo que debia hacer la empresa, pero la prictica demostré que los
miembros externos son mds exigentes con el gerente y realizan una
estricta funcién de supervisién. De igual manera, el gerente encuentra
una asesoria constante basada en [a experiencia y trayectoria de los fun-
dadores y los miembros externos. La junta directiva se retine todos los
meses, cuentan con actas y registros detallados de todo lo que sucede,
y en general se desarrolla en un marco de alta formalidad. Los puestos
de suplencia han sido otorgados a los hijos de los fundadores, quiencs
en ocasiones asisten sin derecho a voto pero aprenden de la dindmica
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El papel de las juntas directivas

de la junta directiva. Los externos han manifestado admiracién por la
rigurosidad con que se adelanta la labor de la junta en la actualidad.

Finalmente, es necesario resaltar el caso de Exiguin. Esta empresa
no ha contado con junta directiva desde su fundacién en 1996 y no
estd obligada a hacerlo de acuerdo con la reglamentacién vigente. Sin
embargo, sus socios gestores, Angel Martinez y Claribet Munévar,
han cambiado su percepcién en relacién con este érgano de gobierno
luego del proceso de implementacién de buenas pricticas: para ellos
la junta directiva era concebida tinicamente como un mecanismo de
supervisién sobre un gerente que no tiene participacién en la propiedad
de 1a empresa, lo cual no se ajustaba a la realidad de su empresa; sin
embargo, Angel y Claribet son conscientes ahora del papel asesor que
puede desempeiiar la junta y esto los ha llevado a reflexionar sobre la
posibilidad de instituirla. Ademds, consideran que la junta directiva
puede ser el escenario ideal para que otros miembros de la familia se
involucren en la gestién de la empresa, especialmente los miembros
de la segunda generacién que por su formacién estén en capacidad de
hacerlo.

Discusion

Al revisar estas experiencias surgen aspectos fundamentales que han
sido abordados por los investigadores y estudiosos en gobierno corpo-
rativo, y ademas resaltados en las sugerencias realizadas por organismos
multilaterales y nacionales en relacién con las juntas directivas.

Las investigaciones y planteamientos teéricos resaltan el papel
de las juntas al contratar, supervisar, otorgar incentivos y asesorar a la
gerencia de ]2 empresa. Esto se evidencia de igual manera en las ex-
periencias revisadas en el aparte anterior, en sociedades cerradas y de
familia colombianas, donde se muestra cémo las juntas directivas estdn
lamadas a desempefiar un papel mds estratégico y menos enfocado a
las tareas administrativas diarias de la empresa. En los casos de Pro-
tecsa y Asomuria se ha procurado un mayor involucramiento de la junta
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directiva en la planeacion estratégica de la empresa, y en las empresas
familiares Bemel, Pollo Andinoy Flor Constructores se ha reconocido el
valor de la junta directiva para la participacién ordenada de los miem-
bros de la familia fundadora en la toma de decisiones. En este sentido,
Bennedsen (2002) resalta la importancia de las juntas directivas como
un mecanismo que distribuye el poder entre los difcrentes accionistas,
lo cual puede ser particularmente importante para empresas familiares
en las que un miembro de la familia fundadora desempefia las funcio-
nes de gerente, controlando las decisiones administrativas y afectando
positiva o negativamente la riqueza de la familia.

Una preocupacién evidenciada en la literatura y en la prictica
tiene que ver con la efectividad que puede alcanzar la junta directiva
en el desempefio de sus funciones. Esto ha alentado la discusién en
relacién con la manera como se configura y regula este érgano de go-
bierno. Denis (2001) resalta las reformas que realizan las empresas a

® sus juntas directivas tratando de mejorar su eficiencia: segun el autor,
las reformas incluyen una reduccién en el tamafo de las juntas; un
incremento en la participacién de miembros externos; la asignacién de
tareas especificas a estos miembros, tales como el disefio de planes de
compensacidn para la alta gerencia o la postulacién de nuevos miembros
para la junta directiva, y reformas mds sofisticadas, como impedir que
el gerente general o presidente de la empresa sea a su vez el presidente
de Ia junta directiva, o imponer a los miembros de junta la adquisicién
de cierto nimero de acciones de la empresa.

Hermalin y Weisbach (2003) muestran que el tamafio de la junta
y la independencia de sus miembros son las caracterfsticas de mayor
interés en la literatura. De acuerdo a los estudios revisados por estos
autores, las juntas directivas con menor tamafio y mayor proporcién de
miembros independientes son mds exigentes con los gerentes despidién-
dolos ante bajos desempefios y generando paquetes de compensacién
gerencial mds sensibles a los resultados econémicos alcanzados por la
empresa. La independencia de la junta directiva se discute en la litera-
tura desde el trabajo de Fama y Jensen (1983), previamente resefiado
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El papel de las juntas directivas

en cste capitulo y que sugiere que ain cuando la junta directiva debe
contar con miembros internos para facilitar el flujo de informacién
desde los cargos medios a la alta direccién, la mayoria de sus miembros
deben ser externos.

La preocupacién por la independencia de la junta directiva esta
en garantizar que la misma no solo represente los intereses del accio-
nista mayoritario o del gerente, sino que desarrolle un trabajo que de
manera objetiva beneficie a todos los socios de la empresa, incluidos los
minoritarios o aquellos con menor poder de influencia en las decisiones
que se toman desde la alta gerencia (Lefort y Urzia, 2008).

Las sugerencias realizadas por los diferentes organismos multila-
terales y nacionales, asi como el trabajo elaborado por los consultores,
han atendido estas discusiones tedricas: las juntas directivas de Protersa,
Bemel, Flor Constructores y Pollo Andino muestran ejemplos en los cuales
la participacién de miembros externos empieza a ser implementada y
valorada por las empresas. Las condiciones en el entorno son cambiantes
¥ los miembros externos pueden alentar una discusién mds informada
en las reuniones de junta directiva en relacién con decisiones que se
dan como respuesta a reconfiguraciones del entorno o que involucran
factores de decisién que no son del dominio de los miembros de junta
internos.

La discusién realizada en esta seccién muestra la importancia
de consolidar las juntas directivas en sociedades cerradas y de familia.
Liste 6rgano de gobierno puede apoyar a la alta direccién en el disefio
y seguimiento de planes estratégicos, ademds de otorgar los incentivos
necesarios para que el gerente actie a favor de todos los accionistas. A
futuro, para el buen funcionamiento de las juntas, es necesario que en
Colombia se trabaje en la regulacién y autorregulacién de diferentes
aspectos relacionados con la actividad de los miembros de estos Srganos
de direccion, entre ellos, la evaluacion, la compensacion y la creacién
de un mercado de miembros de junta directiva, en donde la reputacién
¥ la capacitacién jueguen un papel importante.
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3. LA ASAMBLEA GENERAL DE ACCIONISTAS!

3.1. Generalidades

szf?ictas entre accionistas mayoritarios y minoritarios

En el capitulo anterior, al discutir diversos mecanismos reseftados en
la literatura para controlar los problemas que emergen de los conflictos
de intereses entre el gerente y los accionistas, se menciond, como uno
de ellos, Ia concentracién de la propiedad en manos de un accionista
externo. La existencia de un accionista mayoritario con suficiente poder
puede llevar a un control efectivo sobre las acciones del gerente. Si un
accionista cuenta con una participacién en el capital lo suficientemente
representativa el gerente se verd obligado a rendirle cuentas, pues en-
tiende que ¢l accionista mayoritario estd en capacidad de disciplinarlo,
incluso despidiéndolo, si toma decisiones que afecten la riqueza de
todos los propictarios de la empresa.

1 Es necesario tener en cuenta que técnicamente la asamblea general de ac-
cionistas solamente existe en las sociedades anénimas o en las sociedades por
acciones, por cuanto en las limitadas estdn las juntas de socios. Es por eso que
en algunos documentos, como en la Guia colombiana de gobierno corporative
para sociedades cerradas y de familia, se hace referencia al miximo érgano social
(asamblea general de accionistas y juntas de socios). En este libro sc hablard de
asamblea general de accionistas como el término mds conocido, pero es necesario
tener en cuenta que, dependiendo del tipo societario, este 6rgano es equivalente
a las juntas de socios.
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Hacia la implementacién de buenas prdcticas de gobierno corporativo...

La supervisién realizada por el accionista mayoritario genera unos
beneficios claramente compartidos por todos los accionistas (Denis y
McConnell, 2003); sin embargo, al mismo tiempo, el poder que ostenta
el accionista controlante puede ser utilizado para obtener beneficios
a su favor, excluyendo a los demds accionistas, en lo que se denomina
beneficios privados del control {Barclay y Holderness, 1989). De esta
manera, el control por parte de un accionista mayoritario permite una
reduccién en los costos de agencia entre gerentes y accionistas?, y al
mismo tiempo genera un riesgo creciente de expropiacién de la riqueza
de los pequefios accionistas, la cual puede llevarse a cabo a través de
diferentes métodos, como, por ¢jemplo, altos salarios obtenidos por el
accionista controlante que participa de la alta direccién, o precios de
negociacién de bienes de la empresa inferiores a los precios de mercado
y que favorecen al accionista con mayor poder en la cmpresa.

Johnson, La Porta, Lépez-de-Silanes y Shleifer (2000) crearon el
término funneling para caracterizar la expropiacion de los accionistas
minoritarios en la Repiblica Checa {removiendo activos a través de un
tiinel subterrineo), es decir, para describir la transferencia de los activos
y las utilidades fuera de las empresas para el beneficio de aquellos que
las controlan. En su articulo aseguran que atin en paises desarrollados
el tunneling puede ser sustancial y la mayoria del mismo permitido por
los marcos legales.

La pregunta que surge es: ;resulta pertinente el estudio de los
conflictos de intereses entre un accionista controlante y varios mi-
noritarios, o es un problema poco comiin alrededor del mundo? Es

2 Los costos de agencia representan las consecuencias econémicas negativas
que genera un comportamiento oportunista del agente que va en contra de los
intereses de las personas que representa. Cuando se mencionan los costos de
agencia entre gerentes accionistas se hace referencia a los perjuicios econémicos
que asumen los accionistas por un comportamiento inadecuado del gerente,
buscando favorecerse a si mismo desatendiendo los intereses de los propietarios
de la empresa.
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decir, si la mayoria de empresas tienen muchos accionistas, y ninguno
de cllos tienc el poder de influir en las decisiones que ¢l gerente toma
a su favor, el problema seria poco comin y tal vez menos relevante
para la academia, los reguladores en diferentes paises, los consultores
y los accionistas. Sin embargo, las investigaciones han demostrado la
prevalencia de accionistas mayoritarios o controlantes en las empresas;
por cjemplo, al revisar las estructuras de propiedad de las principales
compafiias que cmiten acciones en las bolsas de valores de 27 paises, La
Porta et dl. (1999) encuentran que relativamente pocas empresas tienen
propicdad dispersa, y que la mayoria de las empresas en el mundo son
controladas por sus fundadores y herederos. Es mis, este control sobre
las empresas no implica necesariamente una participacién mayoritaria
en la propiedad de la empresa, pero si un poder para incidir en las
decisiones que se toman gracias a una participacion mayoritaria en los
votos en poder de los accionistas. Y la pregunta que puede surgir en el
lector en este momento es: ;cémo s posible obtener una participacion
mayoritaria en los votos sin tener una participacién mayoritaria en la
propiedad de la empresa?

Un término que se ha vuelto frecuente en la literatura es propuesto
por Bebchuk, Kraakman y Triantis (2000): estos autores han denomi-
nado accionistas minoritarios controlantes a los accionistas que atin
teniendo una baja participacién en el capital de la empresa controlan
cl derecho a voto cn las asambleas, y por consiguiente, la empresa. Lo
anterior puede lograrse a través de diferentes mecanismos, pero los
mds comunes son [as estructuras piramidales y la emisién de acciones
con diferentes clases de derechos, como las acciones comunes y prefe-
renciales sin derecho al voto, tal como lo permite la ley en Colombia.

En el primer caso, el accionista controlante de una empresa puede
poseer una baja participacién directa o, inclusive, ninguna participacién
en cl capital de ]a misma, pero a través de la participacién mayoritaria
en otras empresas, frecuéntemente denominadas vehiculos de inversidn,
puede llegar a tener control sobre la mayoria de los derechos a voto
cn la asamblea general de accionistas. En el segundo caso, las acciones
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Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

comunes o con derecho a voto pueden estar en manos del accionista
controlante, y las acciones preferenciales y sin derecho a voto en manos
de los demds accionistas. Por lo tanto, y atin cuando ambos tipos de
accionista tienen intereses en el capital de la empresa, las decisiones
dependen-exclusivamente del accionista con derecho a voto.

Lo anterior se conoce como la separacién entre la propiedad y el
control en las empresas. Si en un pafs no se permite la existencia de
estructuras piramidales y la emisidn de acciones con diferentes clases
de derechos, siempre se conservari la relacién una accién = un voto.
Sin embargo, en la medida en los accionistas pueden utilizar estos
mecanismos, es posible encontrar casos en el que los derechos a voto
superan los derechos de propiedad.

La literatura financiera ha resefiado a través de diversos estudios
el deseo de las familias fundadoras de conservar el control de sus
empresas. Por ejemplo, DeAngelo y DeAngelo (1985) encuentran
que para las familias estadounidenses la propiedad del voto per se es
importante y, en su muestra, €stas tienen aproximadamente el 57% de
los derechos a voto aunque tan solo el 24% de los derechos sobre los
flujos de caja de la empresa. Claessens et l. (2000) encuentran que en
todos los paises del este asidtico la separacién entre propiedad y control
es més pronunciada entre las empresas controladas por familias. Faccio
y Lang (2002} construyen una muestra de empresas de trece paises
de Europa Occidental y encuentran que un porcentaje importante de
las mismas son controladas por las familias fundadoras, y reportan la
emisién de diferentes clases de acciones y la utilizacién de estructuras
piramidales como mecanismos para incrementar su control. Barontini
y Caprio (2006) realizan un estudio muy similar en Europa Conti-
nental y encuentran que el control familiar estd claramente asociado
con los mecanismos que mejoran el control y permiten la separacién
entre control y propiedad. Un estudio reciente, en cuanto al deseo de
las familias por retener el control, es el realizado por Villalonga y Amit
(2009) quienes conforman una muestra de empresas familiares esta-
dounidenses y encuentran que las familias fundadoras son los tnicos
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bloques controlantes cuyos derechos de control exceden en promedio
sus derechos de flujos de caja.

En Colombia la concentracién de la propiedad, la prevalencia
de empresas y grupos familiares, y la proliferacién de estructuras pi-
ramidales, hacen necesario y pertinente el estudio de este problema,
as{ como la bisqueda de- mecanismos que permitan controlarlo. De
acuerdo con Faccio, Lang y Young (2001), el conflicto que se presenta
entre el accionista controlante y los accionistas externos representa el
problema de agencia sobresaliente en paises con alta concentracién de
la propiedad y control por parte de las familias, quienes usualmente
proveen el gerente. De acuerdo con Bebchuk et 4l. (2000), Claessens
et 4l. (2000) y Almeida y Wolfenzon (2006) cuando Ja empresa estd
afiliada a un grupo econémico controlado por el mismo accionista
cmergen aun mayores posibilidades de expropiacién de la riqueza de
los accionistas minoritarios.

Este problema estd presente no solo en las grandes corporaciones,
sino de igual manera en las pequefias y medianas cmpresas. Siempre
quc un accionista mayoritario controla la toma de decisiones de la ge-
rencia puede sentirse inclinado a adelantar acciones para favorecerse
a si mismo. Incluso en una empresa familiar, si las participaciones en
el capital de los diferentes miembros familiares no son equitativas, los
accionistas minoritarios pueden verse afectados por el poder que ejercen
los mayoritarios en la toma de decisiones.

En el siguiente aparte se discuten diferentes mecanismos, reco-
nocidos en la literatura, con los cuales se busca mitigar la expropiacién
de la riqueza de accionistas minoritarios por parte de los accionistas
quc ostentan el control de las empresas,

;Cdmo se puede enfrentar el prabfema entre mayoritarios
y minoritarios?

Es posible evitar de diferentes maneras un comportamiento oportunista
que afccte a los minoritarios por parte de los accionistas controlantes:
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al respecto algunas normas son establecidas por el gobierno y sus orga-
nismos gubernamentales, y otras disefiadas por las empresas que buscan
mejorar sus pricticas de gobierno de manera voluntaria para poder
atraer nuevos inversionistas y tener asi un mejor acceso a diferentes
fuentes de financiacién.

Para Shleifer y Vishny (1997) la proteccién legal ofrecida por
el pais juega un papel importante en el problema de agencia entre
mayoritarios y minoritarios, y cn ¢l gobierno corporativo en general.
Estos autores consideran la proteccidn legal a los inversionistas como
un mecanismo propio de un buen sistema de gobierno corporativo a
nivel pais. Otro autor que presenta planteamientos similares ¢s Coffee
(1999), para quien la proteccién legal al inversionista y la aplicacién
de las leyes le permite al pafs un desarrollo profundo de su mercado
de capitales, generacién de oportunidades para los empresarios, mayor
nivel de competencia y una mejor distribucién de la riqueza entre sus

habitantes. ®

Trabajos adicionales han mostrado la importancia de la proteccion
legal que se ofrece a los inversionistas para el desempefio de las em-
presas y el tamafio de los mercados. Por ejemplo, La Porta et dl. (1997)
encuentran que el entorno legal tiene grandes efectos en el tamafio y
profundidad de los mercados de capitales. Los autores muestran que
paises con una baja proteccién legal a los inversionistas tienen merca-
dos de capitales mds pequeiios y menos profundos. Lo anterior afecta
directamente las posibilidades de financiacién de las empresas y por lo
tanto su capacidad de crecimiento.

Los marcos legales tienen una incidencia directa en los benefi-
cios que pueden obtener los accionistas minoritarios. Por ¢jemplo, La
Porta et 4l. (2000) demuestran que los dividendos son un resultado de
la proteccidén legal a los inversionistas. Bajo un sistema efectivo, los
accionistas minoritarios usan su poder legal para forzar a las compaiias
a entregar el dinero, evitando asi que los controlantes usen una alta
fraccién de las utilidades de la empresa para beneficiarse a si mismos.
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Los accionistas pueden hacer esto votando por los miembros de junta
directiva que ofrecen mcjores politicas de dividendos, o demandando
a las compaiifas con un nivel elevado de gastos que solo benefician a
quienes controlan las decisiones que se toman al interior de la cmpresa.

La importancia de la proteccién de los derechos de los accionistas
minoritarios cs resaltada por La Porta et dl. (2002), quienes demues-
tran que una alta proteccién al inversionista minoritario estd asociada
con un mayor valor de las empresas. Sin embargo, en 1a mayoria de los
casos las empresas no estin en capacidad de incidir en la regulacién
que ofrece el pais a los inversionistas y, por consiguiente, €l estableci-
miento de buenas pricticas de gobierno les permite demostrar su buena
voluntad y obtener los beneficios de contar con la financiacién que
pueden ofrecer los inversionistas minoritarios. Gomes (2000) afirma
que los individuos estdn dispuestos a ser accionistas minoritarios, atin
sabiendo que los marcos legales (principalmente los débiles) no los
van a proteger de la expropiacién por parte de los grandes accionistas,
debido a la buena reputacién de las empresas en las que invierten y la
confianza que generan los accionistas que las controlan.

Para las empresas que desean llevar a cabo su razén de ser de ma-
nera transparente y con un impacto econdmico y social provechoso para
toda la sociedad, la adopcién de buenas pricticas de gobierno resulta la
accién mds pragmdtica para no estar sujetas al desarrollo de procesos
juridicos y politicos que pretendan elevar los estindares de proteccion
de los inversionistas minoritarios.

Es necesario resaltar, tal como se hizo en la introduccion, que la
normatividad en América Latina en general,y Colombia en particular,
relacionada con el gobierno corporativo, ha sido creciente en la dltima
década buscando la adopcién de buenas pricticas de gobierno corpo-
rativo por parte de las empresas, fundamentales en la relacién con los
accionistas minoritarios. La adopcién de cédigos de buen gobierno o
conducta, [a definicién e implementacién de esténdares de manejo de la
informacién hacia los diferentes inversionistas, la definicién y creacién

[91)

Gobierno corporative.indd 91 @

2604012 13:39 i




@ | nEENE

Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

de mecanismos de defensa por parte de los accionistas minoritarios ante
escenarios de incumplimiento de sus derechos, entre otros, son aspec-
tos que median la relacién entre internos y externos y que pretenden
proteger a los minoritarios.

Generalmente los cédigos de gobierno corporativo hacen énfasis
en aquellas medidas que pretenden resaltar los derechos de los accio-
nistas, la obligacion de ofrecer un trato equitativo a los mismos, y, en
especial, las que sefialan el papel de la asamblea general de accionistas,
asi como los mecanismos para mejorar su eficiencia. Es en este maximo
Srgano social donde los accionistas pueden participar del gobierno de
la empresa aprobando algunas decisiones que sélo pueden ser tomadas
en consenso con la totalidad los socios, y designando los miembros de
la junta directiva que mejor representen y velen por sus interescs al
supervisar y asesorar al gerente de la empresa.

La asamblea general de accionistas

Las reuniones de los propietarios de la empresa representan un esce-
nario en donde es posible abordar y mitigar los conflictos de intereses
entre mayoritarios y minoritarios, y entre los accionistas y los miembros
de la junta que los representa. Apostolides (2007) sefiala el papel de
la asamblea general de accionistas como un mecanismo de gobierno
corporativo; sus planteamientos tienen en cuenta la reglamentacién del
Reino Unido, pero resaltan aquellas particularidades que pueden ser
generalizadas para todas las asambleas en cualquier lugar del mundo.
Sus argumentos se estructuran alrededor de tres funciones especificas
de la asamblea general de accionistas reconocidas en la literatura:
formalidad legal, en términos de la aprobacién de propuestas que solo
pucden implementarse con la aprobacién mayoritaria de los accionistas;
comunicacidn, a través de la cual se informa a los accionistas los resul-
tados financieros obtenidos por la empresa, ademds de otros aspectos
relevantes, y rendicién de cuentas, en donde la alta gerencia y la junta
directiva responden a las inquietudes de los accionistas. Estas funciones
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han sido resaltadas por diversos autores, entre ellos Lawton y Rigby
(1992) y Stritling (2003). La Figura 4 muestra el proceso de interaccién
entre [a asamblea de accionistas, la junta directiva y el equipo gerencial.

FiGura 4
PROCESO DE INTERACCION ENTRE LA ASAMBLEA DE ACCIONISTAS, LA JUNTA
DIRECTIVA Y EL EQUIPO GERENCIAL

Asamblea de accionistas
mayoritarios y minoritarios

Aprobacién de propuestas.
Llevan a cabe el proceso
de eleecidn de lg miem-
bros de b junta directiva

Rendivion dg cuentas
a inversinnistus

Rendicién de cuentas . . Proveen recursos a
a inversionistas Junta Dircctiva disposicion de fa gerencia

Lleva a cabo ¢l proceso de Rendicidn de cuentas a la junea
asesoria y supervision del directiva y provee informacictn
equipa perencial para la voma de decisiones

. i

Equipo gerencial

De acucerdo con Apostolides (2007), en relacién con la formalidad
legal, ciertas decisiones concernientes a las atribuciones indelegables
de la asamblea general de accionistas deben ser sometidas a votacién.
Dentro de estas funciones estin el nombramiento de revisores fiscales,
la aprobacién de la propuesta de distribucién de dividendos y la apro-
piacién de utilidades, y la eleccion de los miembros de la junta directiva.
Sin embargo, el proceso de votacién puede realizarse de dos formas
diferentes: por votacién directa y presencial o por correo. Cuando la
votacién se realiza en forma directa y presencial, levantando la mano, si
¢l nimero de personas accionistas que aprueban la propuesta sometida
a voto cs superior al 50% de los accionistas presentes y representados
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en la asamblea, la propucsta es aprobada. Lo anterior constituye un
mecanismo eficiente para balancear el poder entre accionistas contro-
lantes y minoritarios, y sefala una practica de gobierno cor-
porativo que pretende dar un trato equitativo a todos los accionistas.
Sin embargo, si [a votacidén es realizada a través de correo, los votos
son ponderados por la participacién del accionista en el capital de la
empresa y en consectencia, este mecanismo otorga mayor poder a los
inversionistas mayoritarios a expensas de los minoritarios.

En relacién con la funcién de comunicacién de la asamblea general
de accionistas, Apostolides (2007) asegura que es en estas reuniones
donde los miembros de junta directiva y la alta gerencia comunican a
los accionistas los logros presentes y la planeacion estratégica para el
futuro. Sin embargo, seglin como se desarrolle esta comunicacién la
asamblea puede ser considerada un escenario mds o menos productivo.
Por ejemplo, tradicionalmente en tan solo unos minutos el presidente
de la junta directiva presenta los candidatos a ocupar puestos en ese
érgano de gobierno, menciona los micmbros que se retiran de la misma ®
y resalta aspectos importantes del desempefio financiero de la empresa.
La presentacién del gerente regularmente sigue el mismo formato y la
comunicacién es altamente controlada, resaltando los aciertos y minimi-
zando los desaciertos, en caso de ser presentados, lo cual puede restarle
importancia a la asamblea como escenario donde se discuten y disefian
planes estratégicos, y acciones a ser implementadas por la alta gerencia.

Ahora bien, respecto al proceso de rendicién de cuentas y de
respuesta a las inquictudes de los accionistas presentes en la asamblea,
Apostolides (2007) resalta cste aspecto como el menos controlable por
cuanto cualquier accionista puede expresar sus inquictudes e incon-
formidades de manera abierta durante el desarrollo de la reunién. Sin
embargo, los accionistas mayoritarios o controlantes pueden desestimar
los reclamos presentados por los minoritarios, aisldindolos en la asamblea
general de accionistas.

Como se menciond antertormente, tanto la regulacién a nivel
pais como las pricticas que adoptan las empresas pueden hacer que las
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asambleas sean mds o menos productivas. Por cjemplo, respecto a la im-
portancia de la regulacién a nivel pais, de Jong et 41. (2006) resaltan que
los cédigos de gobierno corporativo promulgados en el Reino Unido,
Alemania, Francia, Bélgica, y Los Paises Bajos, toman explicitamente
la asamblea general de accionistas como el espacio mas importante en
el que los duefios de las empresas pueden ejercer sus derechos. Por otra
parte, Aggarwal (2001) presenta el caso de Walmart como un ejemplo
de las acciones que las empresas pueden implementar para hacer sus
asambleas de accionistas mds productivas e interesantes.

Walmart es la compafifa mds grande del mundo en ventas yen la
actualidad obtiene ingresos superiores a los US$410 billones, utilidades
anuales de aproximadamente US$20 billones, mis de dos millones de
empleados, hace presencia en 28 pafses alrededor del mundo y es uno
de los proveedores de empleo mas importantes de Canada y Estados
Unidos, y el més grande en México (Walmart, 2012). Aggarwal resal-
ta que parte del éxito de la empresa se debe a su eficiencia en gastos,
mercadco, tecnologia y logistica, lo que le permite tener una variedad
de productos en cada tienda acorde con los patrones de compra y
necesidades de los clientes. Ademds, sefiala las politicas de la empresa
dedicadas a la motivacién y capacitacién de sus empleados, asi como
a incrementar ¢l nivel de compromiso de los mismos a través de dife-
rentes esquemas de compensacién que incluyen un paquete accionario.
Lo anterior ha llevado a que una alta proporcién de los empleados sean
accionistas de la empresa.

Aggarwal (2001) sostiene que la asamblea de accionistas de Wal-
mart es una actividad que agrega valor y refleja las caracteristicas de su
negocio, y relata su experiencia como accionista minoritario en una de
estas asambleas. La rcunién generalmente se lleva a cabo en el estadio
Bud Walton de la Universidad de Arkansas y las personas empiezan a
llegar desde las 6:30 am aunque regularmente la programacién da inicio
a las 8:00 am. El estadio, con una capacidad de 15.000 personas, regu-
larmente es ocupado en su totalidad por los invitados a 1a asamblea. No
solo asisten accionistas de la empresa sino diferentes grupos de interés,
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entre ellos sus vendedores. Una caracteristica especial de esta asamblea
es que no solo cumple con los requerimientos de ley sino que ademas
es aprovechada para exaltar el compromiso de empleados directos e
indirectos. De esta manera, la reunién empieza con la participacién del
gerente de operaciones, quien destina dos horas a entregar reconoci-
mientos a tiendas nacionales e internacionales, centros de distribucién,
y personas responsables de la logistica, desde los jefes de departamento
hasta los conductores de camiones. Estos reconocimientos resaltan
el alto desempefio en ventas, utilidades y servicio a la comunidad, y
convierten la asamblea general de accionistas en un espacio en el que
no solo participan los propietarios, sino actores claves para la empresa.
La anterior es tan s6lo una prictica resefiada en la literatura, pero exis-
ten otras maneras a través de las cuales las asambleas pueden ser mis
atractivas para los socios, como una buena preparacién de la misma y
la revelaci6n del informe de gestién con suficiente anterioridad a los
propietarios de la empresa, para que puedan acudir mejor informados
y con inquietudes mds claras. En el siguiente aparte se resefian las re-
comendaciones realizadas por los entes multilaterales y nacionales en
relacién con las asambleas.

3.2. Sugerencias de organismos multilaterales
y nacionales

Las recomendaciones de los organismos nacionales e internacionales
permiten inferir la importancia que estos actores le otorgan al conflicto
de intereses entre el accionista mayoritario y los minoritarios, asi como
al papel que debe desempeifiar la asamblea general de accionistas. Por
ejemplo, el “White Paper” sobre gobierno corporative en Latinoamérica de
la OCDE presenta recomendaciones especificamente relacionadas con
los derechos de los accionistas y el trato equitativo que debe ddrseles.
En primer lugar,la OCDE resalta la necesidad de contar con un marco
legal mis fuerte y eficaz para la proteccién de los accionistas mino-
ritarios cuando se presenta una divergencia entre los derechos a voto
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y los derechos a dividendos. Este organismo multilateral afirma que
grandes desigualdades en los derechos de votacién entre los diferentes
tipos de accionistas, pueden crear incentivos para que quienes osten-
tan derechos a voto desproporcionados tomen decisiones que no sean
del interés comiin de todos los accionistas. Lo anterior puede suceder
cuando la reglamentacién permite que la relacién esperada una accién
= un voto no se cumpla en todos los casos. Las acciones con dividendo
preferencial y sin derecho a voto constituyen un ejemplo bajo el cual
la regla mencionada no se aplica.

Respecto a la participacién efectiva de todos los accionistas en
las asambleas generales, la OCDE sugiere eliminar procesos que
dificulten el acceso a la informacién por parte de los accionistas, su
asistencia a las reuniones a las cuales se les convoca y su capacidad
de intervenir durante la realizacién de las mismas personalmente o a
través de un apoderado. Para ello acentua la necesidad de convocar con
suficiente anterioridad, establecer mecanismos para que se pueda dar
una participacién transfronteriza, divulgar las agendas, proporcionar
informacién suficiente para una toma de decisiones informada, y hacer
mds sencilios los mecanismos por medio de los cuales los accionistas
pucden introducir en la agenda asuntos que desean llevar a discusién
al miximo 6rgano social.

Las recomendaciones de la OCDE incluyen sugerencias en cuanto
al establecimiento de mecanismos que hagan posible la eleccién de
miembros de junta directiva por parte de los accionistas minoritarios
cuando Ia ley lo contemple, facilitando la accién colectiva para influir
en la composicién de la junta. Ademds, sefialan la importancia de in-
centivar la participacidn activa e informada de los accionistas institu-
cionales, como las sociedades administradoras de fondos de pensiones
y cesantias, permitiendo que sus decisiones de inversién favorezcan a
las empresas mds transparentes y con mejores estindares de gobierno
corporativo. Este tltimo punto tiene implicaciones de fondo quc vale la
pena discutir. Debido a que las sociedades administradoras de fondos de
pensiones y cesantias representan generalmente el grupo més poderoso
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de inversionistas locales por el monto de recursos que administran,
incentivar su participacién activa como inversionistas institucionales
puede llevar a que las empresas busquen la implementacién de buenas
précticas de gobierno y procuren maximizar los retornos que obtienen
todos los accionistas de la empresa.

CAF es otro de los organismos que realiza recomendaciones muy
pertinentes para el contexto latinoamericano, precisamente por ser mul-
tilateral regional. El “Manual de gobierno corporativo para empresas
de capital cerrado” publicado por CAF afirma que las decisiones fun-
damentales de la empresa deben tomarse en la asamblea de accionistas,

Independientemente de lo simple o compleja que pueda ser la
estructura de una empresa, sus duefios son todos los accionistas. Como
tales, ellos tienen derecho a tomar todas las decisiones que afectan a
la empresa. Sin embargo, en muchos casos, por razones pricticas este
derecho es delegado en la administracién de la empresa: sus ejecutivos.

& Por lo anterior, la Asamblea General de Accionistas es la instancia de &
mayor autoridad de la compafiia y los estatutos sociales deben asignarle
la competencia debida para adoptar toda clase de acuerdos referentes
a su gobierno y al interés comun de los accionistas. La Asamblea de
Accionistas en empresas cerradas puede parecer una simple reunién de
familia o de socios, pero siempre debe revestirsela de la importancia y

solemnidad que tiene (CAF, 2006: 21).

Este manual ofrece una lista de funciones indelegables que son
de competencia de la asamblea tales como la aprobacién de los estados
financieros anuales y de la gestién de la junta directiva, el nombramiento
y destitucién de sus miembros, la designacién de auditores externos,
la aprobacién de la politica de remuneracién de la alta gerencia y la
junta directiva, la venta de activos estratégicos y la aprobacién de las
operaciones de fusién o escisién de la empresa, entre otras.

Ahora bien, respecto a la efectividad de las asambleas generales
de accionistas, CAF recomienda tener en cuenta las formalidades de
tal manera que los accionistas conozcan la importancia que la empresa
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le otorga a esta reunién. Las acciones que pueden tomar las empresas
para mcjorar el desarrollo de estas rcuniones estdn relacionadas con la
divulgacién de informacién suficiente y de manera previa a la asamblea,
los mecanismos a través de los cuales los accionistas pueden opinar y
preguntar respecto a las decisiones que estdn siendo sometidas a vota-
cidn, la capacidad de convocar una asamblea por parte de accionistas
que sienten que es necesario discutir algin tema en particular, y los
mecanismos para ¢jercer cl voto directamente o a través de represen-
tantes designados por los propios accionistas.

Las recomendaciones en el “Manual de gobierno corporativo para
empresas de capital cerrado” tienen su antecedente en los “Linecamien-
tos para un Cdédigo Andino de Gobierno Corporativo” publicado por
CAF en 2005, Dentro de estos lineamientos se hacen recomendaciones
aun mds especificas, por cjemplo, que la convocatoria a una asamblea
extraordinaria por parte de los propietarios en una empresa grande debe
realizarse por cinco accionistas y el 10% del capital social, con lo que
se busca que la iniciativa no sea solamente de un accionista sino que
represente una iniciativa de varios duefios de la empresa. Sin embargo,
y especialmente en el caso de las sociedades cerradas, esta norma puede
ser flexibilizada a favor de los accionistas en los cstatutos de las em-
presas, los cuales deben explicitamente contemplar la posibilidad y las
condiciones bajo las cuales los accionistas pueden citar una asamblea.

Otra reflexidn incluida en estos lineamientos tiene que ver con
el plazo y los mecanismos utilizados para la convocatorta. Segin CAF
(2005), una mayor asistencia a la asamblea implica un mayor respaldo
de los accionistas al trabajo desarrollado por la junta directiva; sin em-
bargo, el plazo y los medios de divulgacién de la convocatoria pueden
disminuir la asistencia de un mayor niimero de accionistas, por lo que
las empresas deben realizar sus convocatorias por lo menos con quince
dias calendario de anterioridad a la celebracion de la asamblea y ga-
rantizar la maxima difusion y publicidad de este importante evento, lo
cual incluye avisos por medios electrénicos tales como los correos y Ia
pigina web de la empresa. Ademds, las convocatorias deben precisar
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las propuestas o acuerdos que scrin sometidos a votacién, asi como
los medios a través de los cuales los accionistas pueden acceder a la
informacién relevante para la toma de decisiones.

Dentro de los “Lineamientos para un cédigo andino de gobierno
corporativo” se contempla la capacidad que deben tener los accionistas
para incluir temas en la agenda; en este sentido la recomendacion de
CAF es que la junta directiva dé respuesta solo a aquellas solicitudes
apoyadas por un porcentaje minimo de accionistas, que puede estar
entre ¢l 5 y el 10% del capital social. Nuevamente, estas normas deben
estar consagradas en los estatutos de la empresa y, cuando la junta di-
rectiva no tenga en cuenta una solicitud de los accionistas presentada
de acuerdo con lo establecido, deberd explicar por escrito las razones
para determinar improcedente la solicitud.

Para el caso colombiano, y especificamente para empresas no lista-
das,la Guia colombiana de gobierno corporative para sociedades cerradas y de
familia presenta cinco medidas especificas relacionadas con la asamblea @
general de accionistas. La primera de ellas busca incrementar la pro-
mocién de la asamblea para garantizar la mayor asistencia posible a las
reuniones del méximo érgano social. Este punto resulta especialmente
critico para el caso colombiano, ya que como lo menciona la guia, dentro
de las principales irregularidades de las sociedades comerciales entre
1997 y 2007, identificadas por el Médulo de investigaciones administra-
tivas de la Superintendencia de Sociedades, las mds recurrentes fueron
las relacionadas con las convocatorias para juntas directivas y asambleas
de accionistas. Ademds, de la encuesta de gobierno corporativo realizada
por este érgano a diferentes empresas cerradas y de familia en el 2008
s¢ deduce que el 37% realizan la convocatoria con un plazo inferior a
15 dias, y ¢l 28% no cumple con el medio de comunicacién establecido
en los estatutos para realizar la convocatoria. La gufa sugiere no limi-
tarse al cumplimiento de la ley, sino ademds utilizar todos los medios
disponibles para comunicarse oportunamente con los accionistas y
garantizar la asistencia masiva a las asambleas,

[100]

Gobiemo corporativo.indd 100 @ 26/04/12 13:39



| A ] [ 1 1] ®

La asamblea general de accionistas

La segunda medida, ademds de hacer énfasis en la importancia
de llevar a cabo la convocatoria con el suficiente tiempo de antelacion,
sugiere incluir el orden detallado del dia, el lugar, la fecha y horade la
reunién, y los mecanismos utilizados para el acceso de manera previaala
informacién, entre otros. La encuesta dc gobierno corporativo realizada
por la Superintendencia de Sociedades en el afio 2008 revelé que esto
no s¢ cumple en un nimero representativo de casos. Por ejemplo, en
¢l 21% de las empresas la convocatoria no incluye los temas a tratar, el
31% no menciona cémo los accionistas pueden acercarse a realizar una
inspeccion en la empresa, el 58% no designan una persona de contacto
en la empresa para los accionistas y el 50% no tiene un mecanismo para
actualizar [a informacién de sus propictarios.

La tercera medida sugiere la creacién de un reglamento interno
para el funcionamiento de la asamblea general de accionistas. Este regla-
mento debe contemplar como minimo el tiempo miximo a transcurrir
entre la hora de citacion y la hora de instalacion, la dindmica para la toma
de decisiones, los acuerdos para garantizar una participacién activa de
todos los asistentes, los limites de las intervenciones, el procedimiento
para establecer el nombramiento del presidente y el sceretario de la
asamblea, los deberes y responsabilidades de quicnes son encargados
de aprobar las actas de la reunién, ¢l deber de someter a aprobacidén
previa el orden del dia, ¢l procedimiento a seguir en caso de suspensién
de la reunidn, la representacion de los socios y la regulacién sobre la
participacién de terceros a la reunién, entre otros.

Esta medida estd encaminada a garantizar el buen funcionamiento
de la asamblea en cualquier empresa. De acuerdo con la encuesta apli-
cada en 2008 por la Superintendencia de Sociedades, el 99% de las em-
presas no tienen un reglamento para la asamblea general de accionistas,
el 48% no cuentan con un mecanismo para la verificacién de poderes, y
un porcentaje similar no tiene mecanismos para dar a conocer al socio
o accionista sus derechos y obligaciones con la empresa. Aunque en
un porcentaje menor, otras irregularidades derivadas de la encuesta en
mencién llaman la atencién: el 13% de las empresas no da a conocer el
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informe del revisor fiscal y el 7% no divulga los estados financieros a
los propictarios con una antelacién superior a los 15 dias. Los hechos
anteriormente mencionados llevan a pensar que el establecimiento de
un reglamento y unas normas minimas para la convocatoria y desarrollo
de las asambleas generales de accionistas incrementaria la efectividad
de las mismas.

La cuarta medida estd relacionada con las decisiones que deben
ser sometidas a votaci6n en el méximo érgano social. Especificamente
se menciona la aprobacidn de las politicas de remuneracién de la alta
gerencia, las operaciones que representan ventas de activos, las opera-
ciones con empresas vinculadas y, en general, cualquier operacién que
obre en detrimento de los intereses de la sociedad y los socios.

Estas recomendaciones pretenden reducir el riesgo de expropia-
cién de la riqueza de los accionistas, especialmente los minoritarios.
Sin embargo, la realidad es otra en las sociedades cerradas y de familia.
De acuerdo con la encuesta de gobierno corporativo que se ha venido @
mencionando en este aparte y que fue aplicada en el afio 2008, el 52%
de las empresas no cuentan con politicas definidas para la remuneracién
de la alta gerencia, el 68% no tienen establecidos mecanismos para res-
ponder ante inquietudes de los socios, y el 83% no acoge procedimientos
documentados para Ia revelacién y administracién de los conflictos de
intereses. De esta manera, el 46% de los altos ejecutivos de las empresas
en la muestra estdn en capacidad de definir su remuneracion, y esto no
es considerado como una situacién bajo conflicto de intereses.

Finalmente, la quinta medida sugerida por la Guia colombiana
de gobierno corporative para sociedades cerradas y de familia menciona la
necesidad de contar con un proceso de seleccién del revisor fiscal en el
que se presenten por lo menos tres propuestas al drgano que lo designe.
La gufa resalta la importancia de la preservacién de la independencia de
este cargo en las empresas. Los resultados de la encuesta de gobierno
corporativo destacan que en el 82% de las empresas el revisor fiscal no
rota al menos cada cinco afios, poniendo en riesgo la independencia

[102]

Gobizmo corporativa.indd 102 @ 260412 1339



La asamblea general de-accionistas

del mismo; es mids, el 23% de las empresas no tienen como procedi-
; ) p

miento rotar al revisor fiscal y el 67% no presenta como minimo dos

propuestas de candidatos.

Las discusiones anteriores resaltan la importancia de regular y
alentar el papel de las asambleas generales de accionistas en las socie-
dades cerradas y de familia. Las recomendaciones regularmente parecen
ser innecesarias y obedecer al sentido comuin, sin embargo, se decidié
resefiar algunos de los resultados de la encuesta de gobierno corporativo
aplicada en 2008 para poner en evidencia c6mo la implementacién de
buenas pricticas de manera consciente es necesaria, pues aquello que
desde el punto de vista teérico y a la luz de las recomendaciones de los
organismos nacionales e internacionales deberia ser prictica comin
en las empresas, estd lejos de serlo. En el siguiente aparte, a través de
la experiencia de los empresarios colombianos que se han identificado
en este libro como pioneros en la implementacion de buenas pricticas,
se hace énfasis en las asambleas generales de accionistas en sociedades
cerradas y de familia.

3.3 Asambleas de accionistas en sociedades
cerradas y de familia pioneras en la implementacién
de buenas pricticas en Colombia

Los casos de las empresas estudiadas en este libro resaltan cémo la
implementacién de buenas précticas de gobierno corporativo realmente
pueden mejorar el funcionamiento y efectividad de las asambleas de
accionistas. En el capitulo anterior se menciond cémo Prozecsa habia
logrado mejorar diferentes aspectos relacionados con la operacién de
su junta dircctiva, entre ellos el establecimiento de un reglamento para
la misma. Mariana Villegas sostiene que el proceso que adelanté como
consultora en gobierno corporativo en la empresa permitié establecer
un cédigo de buen gobierno, del cual se derivaron los manuales de fun-
cionamiento para la junta directiva y [a asamblea general de accionistas,
lo que en la actualidad se ve reflejado en una detallada informacién
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previa a la reunién de la asamblea general y una mayor participacion
en la misma.

De acuerdo con Marfa Cristina Rico, presidente de la empresa,
antes de la consultoria en gobierno corporativo simplemente se reali-
zaba la convocatoria a la asamblea general de accionistas quince dias
calendario antes de la reunidn. Sin embargo, tratando de implementar
una democracia participativa en la reunidn de accionistas, actualmente
se entrega el informe de gestién al momento de realizar la convocato-
ria, lo que ha permitido que los accionistas asistan con un mayor nivel
de preparacién. De acuerdo con Maria Cristina, esto ha llevado a que
la asamblea sea mis participativa. Segiin su percepcidn, cuando no se
enviaba la informacién con antelacién los accionistas éstos no la podian
analizar, lo que daba como resultado una pérdida de tiempo tanto para
los asistentes como para la alta direccién, porque era necesario dedicar
un cspacio importante de [a reunién a explicar la informacién propor-
cionada de manera més detallada, y, ademis, las intervenciones de los ®
asistentes no eran tan profundas.

Maria Cristina igualmente resalta que la asamblea de accionistas
en la empresa representa un escenario reconocido para la resolucién de
conflictos. Incluso, los estatutos de la empresa sefialan los motivos y los
requisitos que deben cumplirse para que los accionistas puedan citar
una asamblea extraordinaria con el fin de discutir temas que consideren
de especial interés.

Una anéedota interesante en el caso de Profecsa estd en la manera
como se cred el cédigo de buen gobierno: buscando definir un cédigo
que atendiese las necesidades de la empresa, se aplicé una encuesta a
los accionistas y posteriormente se llevé a cabo una reunién informal
donde tuvieron la oportunidad de expresar sus opiniones en relacién
con las buenas pricticas de gobierno adecuadas para la compaiiia; los
comentarios recogidos en esta reunién constituyeron la base para el
cédigo de buen gobierno y todo el trabajo realizado en la consultoria
en general. Las recomendaciones resultaron altamente pertinentes, pues
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la mayoria de accionistas son administradores de sus propias empresas
por tener el cardcter de empresarios. Todo cste cjercicio terminé en la
reforma de los estatutos de la empresa y en la implementacién de di-
ferentes précticas resefiadas en el aparte anterior, como, por ejemplo, la
presentacién de tres propuestas para cl nombramiento del revisor fiscal.

En relacién con Asomu#ia, la consultora Ménica Pifieros tuvo la
oportunidad de empezar el proceso de asesoria en gobierno corporativo
asistiendo a una asamblea de accionistas, lo que le permitié identificar
algunas falencias y realizar criticas constructivas. Las funciones de la
asamblea, definidas durante este proceso, quedaron incorporadas en
la propucsta de reforma estatutaria que se encuentra actualmente en
discusion. De otra parte, aunque ¢l director de la asociacién, Walter
Ocampo, ha elaborado de forma permanente el informe de gestién
para la asamblea, ¢éste no habia sido entregado con anterioridad a los
asociados antes del proceso de consultoria en gobierno corporativo.
Para la reunién de asociados a realizarse durante el primer semestre de @
2012 se envié con anticipacién el resumen de gestién y la propuesta de
reforma estatutaria. Esta asamblea gener6 gran expectativa en el grupo
de asociados por la discusién y aprobacién de la reforma estatutaria
que debia llevarse a cabo. Para motivar aidn mds la participacién, dada
la relevancia de los temas a discutir, s¢ envié una carta de motivacién
a los asociados para alentar la revisién de los documentos previamente
entregados para que fuesen analizados antes de presentarse a la reunién.

La entrevista con el director de la asociacién permitic establecer
que, derivado del proceso de consultorifa, a partir de este afio se progra-
mard la realizacién de dos asambleas. Debido a que tan s6lo por segunda
vez en los dltimos 17 afios se va a realizar una reforma estatutaria, la
convocatoria se ha llevado a cabo por medio del correo electrénico y
también a través de medio fisico, dejando constancia del recibido, y,
ademis, se invité a cada uno de los asociados telefénicamente. Es im-
portante scfialar que se les comunicé a los asociados con dos meses de
anterioridad los temas a tratar en la asamblea. Los autores de este libro
tuvieron acceso al informe de gestién preparado por la alta direccién de
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la asociacién, en donde queda claro que, ademis de presentarse informa-
cién financiera, hay informacién relacionada con los diferentes planes de
accién sobre los programas estratégicos a cargo de los comités (empleo,
seguridad, comunicaciones, politica en responsabilidad social, y medio
ambiente), y se incluye informacién sobre la relacién de la asociacién
con los entes municipales y departamentales, y con la comunidad en
general. De acuerdo con Walter Ocampo, un cambio importante im-
plementando buenas pricticas de gobierno es que en la actualidad las
asambleas no las organiza inicamente el director ejecutivo: la reunién
estd a cargo de la junta directiva con el apoyo del director ejecutivo.

Las asambleas de accionistas en las empresas familiares pueden
ser particularmente diferentes y tienden a perder formalidad, lo cual
sucede cuando se utilizan otros mecanismos de gobierno que se err6-
neamente consideran sustitutos3, o cuando la familia no es consciente
de la importancia de la reunién de accionistas para garantizar la parti-
cipacidn de todos los socios y miembros familiares en las decisiones de
la empresa. Sin embargo, cuando estas empresas buscan profesionalizar
su quehacer e implementar buenas précticas de gobierno, las asambleas
cumplen un papel fundamental, tal como en las empresas no familiares.

Por ejemplo, con respecto a Bemel, luego de la consultoria en
gobierno corporativo la familia Benavides Melo ha hecho de su asam-
blea general de accionistas un espacio formal. Anteriormente, César
Benavides y sus dos hijos Rodrigo y Carlos sostenian reuniones en las
cuales los errores eran asumidos de forma colectiva y simplemente sc

3 Como se discutird en el capitulo destinado al gobierno en las empresas
tamiliares, la Guia colombiana de gobierno corporative para sociedades cerradas y de
Jamifia recomienda el establecimiento de dos 6rganos de gobierno: la asamblea
y el consejo de familia. En la primera se retinen todos los miembros de la familia
fundadora y expresan sus opiniones sin injerencia en la direccién de la empresa;
por su parte, el consejo de familia es nombrado por los miembros de la familia
fundadora para que los represente y es el encargado de regular las relaciones de
la familia con la empresa.
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comprometian a mitigar las consecuencias de los mismos y continuar
con la empresa, acciones propias de la solidaridad entre familiares.
En la actualidad los tres socios procuran desarrollar las asambleas
siguicndo la légica que dictaminan los negocios: la asamblca define
los lincamientos para la junta directiva, el gerente y la empresa en
general; ademds, se discute el informe del revisor fiscal, se aprueba la
distribucién de dividendos y los dos socios retirados, César y Rodrigo,
piden una rendicién de cuentas a Carlos como gerente. Es un érgano
que ha ganado legitimidad en Ia estructura de gobierno de la empresa.

En Flor Constructores sucede algo muy similar, En la actualidad la
gerencia estd preparando la primera asamblea de accionistas luego del
proceso de consultoria en gobierno corporativo. Para el gerente, Manuel
Galindo, ésta podria considerarse la primera reunién que se planea con
toda la formalidad y rigurosidad requeridas, En este sentido, la asamblea
resulta particularmente importante por varias razones: se presentardn los
estados financieros resultantes del cierre de los proyectos que adelanta
la empresa desde hace aproximadamente dos afios (y aqui la transpa-
rencia en la informacién financiera se convierte en picza clave a la hora
de incrementar la confianza y la credibilidad de los accionistas en la
estructura de gobierno) lo que llevé al gerente, junto con el contador, a
realizar un proceso riguroso de revisién y clarificacién de las cifras; se
elegird por primera vez el revisor fiscal, y se tomarin decisiones tras-
cendentales, particularmente, un cambio en la estructura de propiedad
de la empresa para recibir nuevos socios, y una reforma a los estatutos
cn la cual se pretende incorporar temas criticos para el gobierno de la
empresa tales como el reglamento de la junta directiva, entre otros. La
preparacién de la asamblea ha durado mds de dos meses y la citacién
se ha hecho con un mes de anterioridad, ademds, dado que Manuel es
consciente de la trascendencia de esta reunién, en ella se contard con
mecanismos idéneos que permitan la participacién de todos los socios,
como la comunicacién virtual con aquellos que estdn fuera del pas.

Los casos de Pollo Andino y Exiguim resultan bien particulares.
Los fundadores de Pollo Andino, Rigoberto, Mauricio y Javier, tenfan
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como politica evitar al médximo el involucramiento de sus familias en la
empresa. Sin embargo, luego de la consultoria en gobierno, los empresa-
rios cambiaron de percepcién. Para Diego Parra, integrante del equipo
consultor de la empresa, los hijos de los fundadores, atin cuando no
son socios actuales, son socios potenciales, y su experiencia asesorando
empresas de familia lo lleva a afirmar que “no hay nada mds peligroso
que el duefio de un negocio familiar que no sabe de lo que es duefio™;
por ello, a la Gltima asamblea organizada luego del proceso de consul-
torfa, se invitd a los miembros de las familias fundadoras, creando asi
una mezcla entre la asamblea de familia y la asamblea de accionistas.

En el caso de Exiquim, la experiencia previa de los socios funda-
dores en grandes empresas ha hecho que las asambleas de accionistas,
aunque los socios sean solo ellos y sus hijos, se realicen cumpliendo
con todos los requerimientos de ley y no sean solamente reuniones de
papel. Claribet y Angel han sido muy ordenados en todo el proceso

@ de organizacién y direccién de su empresa, y en el caso especifico de ®
Claribet, la experiencia previa en SGS, una empresa dedicada a otorgar
certificaciones de calidad, le generd la preocupacién por lograr una alta
formalizacién de la empresa. En la dGltima asamblea participaron los
cuatro socios, el revisor fiscal y los dos consultores asesores en gobierno
corporativo.

Discusion

En el caso de las empresas previamente resefiadas se aprecia cémo las
asambleas generales de accionistas juegan un papel determinante en
todo tipo de sociedades; por ejemplo, en las sociedades cerradas con un
nimero representativo de accionistas, las asambleas cobran importancia
cuando se convierten en un escenario de participacién en el que los
asociados o propietarios de la organizacién, que no estin involucrados
en la alta direccién o en la junta directiva, pueden incidir en las deci-
siones estratégicas de la misma. En el caso de las empresas de cardcter
familiar, la asamblea juega igualmente un papel determinante ya que,
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ademds, representa un cscenario cn cl que los accionistas y familiares
lfevan a cabo un ejercicio profesional de rendicién de cuentas y de
toma de decisiones. Por otra parte, en la medida en que el nimero
de integrantes de la familia aumenta, las asambleas se hacen atin mis
importantes debido a la dispersién de la propiedad que se va dando
entre las generaciones.

Los casos reseiiados evidencian cémo la implementacién de buenas
pricticas de gobierno permite mejorar la participacién y el activismo
dc los asistentes a la asamblea. Lo anterior representa la evidencia em-
pirica que soporta la validez de las recomendaciones ofrecidas por los
organismos nacionales y multilaterales, asi como las discusiones que se
realizan por parte de diferentes investigadores respecto a las asambleas
generales de accionistas; sin embargo, el camino por recorrer es atin
largo y, por ello, cada dia contintian surgiendo sugerencias que preten-
den hacer de las asambleas espacios que garanticen la participacién y
el activismo de los diferentes propietarios.

Una de estas sugerencias es la presentada por Lattemann (2005),
quien sostiene que una manera de mitigar los problemas de agencia
que afcctan a los inversionistas es por medio de una participacién
significativa en las asambleas generales de accionistas. De acuerdo con
este autor, las Tecnologias de la Informacién y las Comunicaciones
(TIC) juegan un papel primordial al momento de lograr altos niveles
de participacién, facilitindole a los accionistas ejercer su derecho a voto
y reduciendo los costos de realizacién de la asamblea general para las
empresas y sus accionistas. Permitir la participacién de los accionistas a
través de la pigina web, como sucede en el caso de Profecsa, puede mo-
tivarlos a tomar una actitud mds activa al no tener que asumir diversos
costos, entre los que se cuentan los relacionados con desplazamientos.

Otra sugerencia puede derivarse del trabajo de Ong (2008), quien
estudia la legislacion en China, la cual representa un caso intercsante
de cémo la regulacién puede hacer de las asambleas generales de accio-
nistas un érgano con capacidad suficiente para incidir en las decisiones
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que toma la empresa. Ong caracteriza las obligaciones y derechos que
tienen las asambleas generales de accionistas en las empresas con mds de
cincuenta socios, consignadas en 12 “Company Law” 0 “Ley Compaiia”,
la cual, en términos generales, trata de proveer una estructura legal para
el establecimiento de empresas en la Republica Popular China. Esta
ley otorga ciertos privilegios a las asambleas generales de accionistas
como, por ejemplo, no tener la obligacién de decidir sobre asuntos
_que no fueron incluidos en el orden del dfa y que no se conocieron
previamente; ademds, todos los accionistas tienen el derecho a partici-
par en las asambleas y, si el proceso de convocatoria infringe Ia ley, se
puede solicitar la revocatoria de las mismas. Es necesario aclarar que,
de acuerdo con Ong, lo anterior sucede en China porque el accionista
mayoritario regularmente es ¢l Estado, quien tiene una alta incidencia
en las decisiones que se toman en la empresa. Incluso, el autor menciona
que los derechos otorgados a la asamblea generalmente favorecen al
accionista mayoritario en detrimento de los derechos de los minori-
@ tarios. Por ejemplo, en las asambleas los derechos a voto son ejercidos
basados en el porcentaje de participacion en el capital de la empresa y
los accionistas mayoritarios pueden acordar realizar la reuniones en dias
festivos o no laborales, lo que implica restricciones de asistencia para
los accionistas minoritarios. Sin embargo, lo resaltable del caso chino es
que demuestra que la ley puede endurecerse para proteger los derechos
de los accionistas otorgindole mayores privilegios a las asambleas.

Zetzsche (2005) menciona igualmente la importancia de los
marcos legales para fortalecer los derechos de los accionistas a través
de las asambleas. Al comparar los derechos y las atribuciones que
otorgan los marcos legales a las asambleas generales de accionistas,
el autor encuentra que en paises con mayores niveles de proteccién
a los inversionistas y mercados de capitales mds desarrollados, como
Estados Unidos, las asambleas juegan un papel determinante solo en
algunos casos, especificamente en el cambio de gerencia. Sin embargo,
en paises como Francia y Alemania, donde los mercados de capitales
son débiles y la concentracién de la propiedad alta, los marcos legales
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proveen de mecanismos de supervisién a los accionistas, y especialmente
a los minoritarios, a través de las asambleas generales. En estos casos
la ley permite que las asambleas jueguen un papel més activo, y que los
accionistas minoritarios puedan desafiar y controlar a la junta directiva
y a los accionistas mayoritarios.

Los tres trabajos resciiados previamente sefialan un reto impor-
tante para Colombia. La ley mercantil colombiana es avanzada en
temas de proteccién a los inversionistas minoritarios y documentos que
sugicren implementacién de practicas de buen gobierno, como la Guia,
complementan el marco legal con medidas que pretenden mitigar los
riesgos de abuso en relacién con los derechos de los accionistas. Sin
embargo, es necesario fortalecer la normatividad vigente y garantizar
a los propietarios de las empresas la aplicabilidad de la misma, faci-
litindoles cjercer y defender sus dercchos, especialmente a aquellos
inversionistas minoritarios con poca capacidad de influencia debido a
su baja participaci6n en el capital de la empresa.
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4. REVELACION DE INFORMACION

4.1. Generalidades

Cargﬂ’ictos entre los propietarios y los demds grupos de interés

Hasta estc momento se han resefiado conflictos de intereses entre los
accionistas y el gerente, y entre accionistas mayoritarios y minoritarios.
Sin embargo, los conflictos entre los propietarios y otros grupos con
intereses en la empresa son comunes y se acrecientan con las asimetrias
de informacién, es decir, con la divergencia existente en la informacién
que cada grupo de individuos conoce respecto de la empresa. Dentro
de los diferentes grupos de interés de una organizacién (ademds de los
mencionados en los capitulos previos) estdn los acreedores financieros
—p.¢j.,los bancos o los tenedores de los bonos emitidos por la empresa—,
el gobierno, los empleados, los proveedores y la comunidad, entre otros.

Uno de los conflictos de intereses mds estudiado en la literatura es
el que se presenta entre los tenedores de deuda o acreedores financieros
y los accionistas de.la empresa. Megginson (1997) afirma que cuando
las empresas aumentan su endeudamiento con créditos o emisién de
bonos, los bancos o inversionistas incrementan sus intereses econémi-
cos cn el desempefio futuro de la empresa y se ven expuestos al riesgo
operativo de la misma, pero tienen muy pocas posibilidades de incidir
en las decisiones tomadas por lz alta gerencia en representacién de los
propictarios de la empresa. Lo anterior genera escenarios en los que el
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gerente puede tomar decisiones que favorezcan a los accionistas y que
perjudiquen los intereses de los acreedores financieros.

Por ejemplo, Jensen y Meckling (1976) exponen situaciones bajo
las cuales el gerente de una empresa puede tomar decisiones en contra
de los intereses de los acreedores financieros. De acuerdo con los autores,
en la prictica dificilmente se encuentran empresas que sc financien casi
en su totalidad con deuda, debido principalmente al efecto que estos
niveles de endeudamiento tienen en el comportamiento del gerente
propietario: ningiin banco prestard a una empresa $200 millones si
¢l propietario tiene tan solo $10 millones invertidos en la misma, ya
que esto harfa que el duefio tuviese fuertes incentivos para invertir en
proyectos (actividades) de alto riesgo (alta probabilidad de fracaso)
pero con muy altos retornos en caso de éxito. Si este tipo de proyectos
tuviesen €xito, el propietario obtendria un alto margen de ganancias,
pero en caso de fracaso las pérdidas serfan asumidas casi que en su

® totalidad por el banco. @

Jensen y Meckling plantean otro problema que puede presentarse
entre propietarios y acreedores financieros: cuando la empresa esti en
proceso de conseguir dinero a través de deuda puede prometer a sus
potenciales prestamistas invertir los recursos en proyectos seguros, o
por lo menos de bajo riesgo; sin embargo, una vez ha obtenido el di-
nero puede decidir invertirlo en proyectos de alto riesgo, incumpliendo
lo pactado con sus acreedores. De esta manera, el empresario obtienc
recursos que se comprometié a destinar a inversiones mds seguras pero
que sustituye por inversiones mds riesgosas. A esta situacién se le conoce
como el problema de sustitucién de activos. En este caso, si el banco
o los individuos que invierten en los bonos emitidos por la empresa
pudieran anticipar ¢l destino real de los fondos prestados, pactarian
una tasa mds alta que compensara el riesgo, o incluso podrian decidir
no prestar los recursos financieros.

Aparte de los planteamientos de Jensen y Meckling, se han reseiia-
do mis formas por medio de las cuales los empresarios pueden afectar el
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retorno que deben obtener sus prestamistas. El problema resefiado por
Myers (1977) sciala que empresas con altos niveles de endeudamiento
pueden perder excelentes oportunidades de inversién si el capital nece-
sario para desarrollar estos proyectos debe ser proveido por los duefios
de la empresa. Atin cuando los proyectos scan favorables € incrementen
el valor de la empresa, los accionistas pueden decidir no adelantarlos st
saben que deben proveer los recursos y que la mayoria de los beneficios
derivados de la nucva inversién serin percibidos por aquellos acreedores
con los cuales la empresa contrajo deuda. Esta situacién se denomina el
problema de subinversién y se presenta con mayor probabilidad cuando
la empresa tiene un alto riesgo de bancarrota.

Easterbrook (1984) sefiala otra situacién similar a las anteriores:
cuando las empresas toman deuda, la tasa que se pacta estd relacionada
con cl riesgo que perciben los bancos o acreedores financieros dada la
situacién financiera de la empresa; una vez la deuda ha sido contratada
y se presentan nuevas oportunidades de inversidn, los empresarios pue-
den decidir contratar nucva deuda financiando el proyecto sin colocar
recursos propios. Incluso, si no se presentan nuevas oportunidades
de inversién pueden reducir su participacién en la financiacién de la
cmpresa decrctando altos pagos de dividendos. Cualquiera de cstas
acciones termina disminuyendo la participacién de los empresarios
en la compafiia, incrementando el nivel de endeudamiento y, por lo
tanto, el ricsgo al que se exponen los acreedores financieros al prestarle
recursos a la empresa.

Algunos investigadores, como Davydenko y Strebulaev (2007), han
demostrado que incluso las empresas que emiten bonos para financiarse
cn el mercado de valores pueden incumplir las obligaciones financieras
contraidas con los individuos que invierten su dinero en los bonos de
manera estratégica. Lo anterior implica que el incumplimiento no solo
s¢ da por insolvencia, es decir, por la incapacidad financiera de honrar
las obligaciones contraidas, sino que ademds puede presentarse por-
que la empresa que adeuda el dinero desea renegociar las condiciones
pactadas y utiliza su poder para alcanzar dicho objetivo. Las empresas
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de gran tamafio que deciden renegociar con los tenedores de los bo-
nos pueden aprovechar la dificultad de estos dltimos para ponerse de
acuerdo, y obtener asi nuevos pactos que los favorezcan, incumpliendo
las condiciones originalmente acordadas.

De manera similar, Hackbarth et 4l. (2007) presentan un mo-
delo en el que analizan ¢l comportamiento de las empresas y el cupo
de crédito que les otorgan los bancos. Segtin su anilisis, las empresas
grandes o fuertes tienen un cupo de crédito relativamente mis estrecho
que el que se le otorga a las empresas pequefias o débiles. La razén
es simple: el banco reconoce el poder de renegociacion de la empresa
fuerte, decide anticiparse a los costos de rencgociar el contrato de deuda,
y por lo tanto limita la capacidad de endeudamiento de este tipo de
empresas. Esto puede explicar por qué las compafias grandes acuden
al mercado de capitales a financiarse con bonos, y una vez mds resalta
el incumplimiento estratégico y los procesos de renegociacién en los
contratos de deuda.

Los trabajos anteriormente resefiados, presentados por diversos
autores, resaltan una realidad que no ¢s posible esconder: los empresa-
rios y sus gerentes tienen potenciales intereses en conflicto con quienes
financian sus empresas, y estos conflictos pucden desarrollarse atin mds
bajo determinadas situaciones (el estrés financiero es una de ellas, pero
existen muchas mads). Harris y Raviv (1991) sostienen que cuando las
industrias presentan un alto crecimiento existe mayor probabilidad de
que se presente un problema de sustitucidn de activos, es decir, que los
empresarios consigan recursos prometiendo invertirlos en oportunida-
des de inversién conservadoras y, luege de tener los fondos financieros
a su disposicién, decidan colocarlos en oportunidades que prometan
un mejor retorno con una menor probabilidad de éxito (mds riesgosos).

Es necesario tener en cuenta que Jos conflictos de intereses pueden
presentarse con otros grupos de interés y no solo con los tenedores de
deuda; por ejemplo, los empleados pueden estar en dos posiciones fren-
te a los propietarios que no obedezcan a las condiciones del mercado
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laboral, ni a su nivel de responsabilidad y obligaciones: pueden estar
sub o sobre compensados. Crongvist et 4l. (2009) muestran cémo los
empleados pueden terminar recibiendo compensaciones que estdn por
encima de los niveles de mercado, afectando la riqueza de los accionistas.
Un gerente que esté tomando decisiones que no favorecen del todo a los
empresarios, o que esté obteniendo beneficios de la empresa supcriores
a lo que se acostumbra en el mercado, puede ser puesto en evidencia
por otros miembros de la alta gerencia, por lo que, para evitar desafios a
su control, puede decidir otorgar compensaciones elevadas a su cuerpo
de ejecutivos para “comprar” su lealtad. El estudio de Crongvist et 4l.
fuc realizado con una gran muestra de empresas suecas y los resultados
corroboraron el planteamiento.

Los gobiernos y sus agencias recaudadoras de impuestos re-
presentan otra contraparte con la cual los empresarios pueden tener
intercses en conflicto. La revisién a la literatura realizada por Healy
y Palepu (2001) sobre asimetrias y revelacién de informacién sefiala
algunas de las motivaciones que siguen los gerentes cuando realizan
cambios en los métodos contables y de estimacién de los ingresos de
las empresas: los cambios en los reportes financieros pretenden cumplir
con diferentes objetivos, entre ellos la reduccién en la probabilidad de
pagar impuestos y en el monto de los mismos, buscando favorecer a
los accionistas o propietarios de las empresas. Los estudios sefialan que
estas anomalias se presentan especialmente en empresas pequefias y
con un alto endeudamiento.

Ahora bien, los conflictos entre los intereses de los propietarios de
las empresas y la comunidad también se han abordado ampliamente en
la literatura. Ha sido imposible alcanzar un consenso respecto de lo que
es responsabilidad social, y las acciones que deben adelantar las empresas
para cumplir con la misma. Guzmién y Trujillo (2008) presentan una
discusién en la que se hace evidente cdmo algunos tedricos piensan
que las empresas deben sélo trabajar por los intereses de los accionistas
mientras que otros aseguran que la responsabilidad de las mismas va
mds alld. Por ejemplo, de acuerdo con el economista Friedman (1970),
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la vinica responsabilidad social de los negocios estd en incrementar
sus utilidades y las empresas se deben enfocar exclusivamente en ello.
Para Friedman, la corporacién es un instrumento de los accionistas a
quicnes pertenece y las contribuciones sociales deben ser realizadas
exclusivamente por los accionistas o los empleados a titulo personal y
no por las empresas.

Ante estos argumentos, Kolstad (2007) sostiene que la existencia
de un acuerdo entre gerentes y propietarios {en el que los gerentes per-
siguen el bienestar de los propietarios), no exime a ninguno de los dos
grupos de responsabilidades con terceras partes, que es razonablemente
ético que los gerentes entreguen algo de sus retornos para promover
otros fines, y que en paises en via de desarrollo la colaboracién del
sector privado en la solucién de los problemas sociales es fundamental
debido a la ineficiencia e incapacidad de las instituciones publicas y de
los gobiernos para hacerlo por si solos.

® Guzmin y Trujillo (2008), por su parte, sostienen que las gerencias @

de empresas privadas deben buscar el bienestar de los diferentes grupos
de interés, desarrollando emprendimientos sociales que complementen
su actuar econdmico, representen un comportamiento ético y permitan
contribuir a la solucién de problemas sociales, méds atin en los paises
emergentes. Sin embargo, las empresas pueden eludir su responsabilidad
social por omisién o incluso actuando en contra de la comunidad en la
cual ejercen su objeto social, por ejemplo, a través de la contaminacién
del medio ambiente. Lo anterior puede llevar a generar un activismo
social por parte de la comunidad para lograr un cambio en el actuar
de la empresa.

En el siguiente aparte se discutirdn algunos mecanismos que per-
miten mitigar los diversos conflictos resefiados en esta seccién entre
los empresarios o propietarios de las empresas y los diferentes grupos
de interés.
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Mecanismos de mitigacion del conflicto entre los accionistas y otros
grupos de interés

Asi como de los conflictos mencionados previamente el ms estudiado
es ¢l que existe entre los accionistas y los acrecdores financieros, la li-
teratura ha mencionado diferentes mecanismos que permiten mitigar
este conflicto o sefialar menos severidad en el mismo. El més tradi-
cional es el establecimiento de cldusulas de proteccién a los tenedores
de deuda. Smith y Warner (1979) encontraron que las cldusulas mds
comunes en Estados Unidos limitan la emisién de nueva deuda, el
pago de dividendos, la venta de activos y las fusiones. Ademds de estas
cldusulas negativas o prohibitivas, se pueden utilizar cldusulas positivas
que implican [a imposicién de acciones especificas, tales como un nivel
minimo de inversién en capital de trabajo o exigencias especiales de
revelacién de informacién financiera.

La concentracién de la propiedad ha sido considerada como un
mecanismo de gobierno corporativo no solo para mitigar los problemas
de agencia entre gerentes y accionistas, sino entre accionistas y tenedores
de deuda. Para Anderson, Mansi y Reeb (2003), la concentracién de
la propiedad en manos de las familias puede alivianar los conflictos de
agencia entre los demandantes de deuda y capital. Para estos autores las
tamilias fundadoras son diferentes de otro tipo de accionistas debido al
interés que tienen en la perdurabilidad de la empresa, y Ia preocupacion
por la construccién y conservacion de una buena reputacion de la familia
en el mercado. Estas caracteristicas permiten que la divergencia de inte-
reses entre los accionistas y los acreedores financieros sea menos severa.

Fl

Otro mecanismo que puede generar confianza entre tenedores de
deuda y accionistas es el colateral que ofrece la empresa para garantizar
su deuda. Scott (1977) presenta un modelo en el que se demuestra que
la deuda garantizada con activos genera un mayor valor para la firma y
seguridad para los acreedores financieros. Una contrastacién empirica
de este planteamiento es realizada por Gan (2007), quien demostré que
una caida en el precio de los bienes raices en Japén llevé a una reduc-
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cién en la capacidad de endeudamiento, debido al menor valor de los
activos que pueden funcionar como colateral o garantia para respaldar
los préstamos u obligaciones financieras.

Ahora bien, los acreedores financieros estin alerta de sefiales que
puedan percibir en Ia relacién que tienen con las empresas para deter-
minar si tienen un alto o bajo riesgo de expropiacién de sus derechos
por parte de los empresarios. Por ejemplo, 1a reputacién de la empresa
como acreedor puede servir como sefial de los proyectos que escoge.
Diamond (1989) presenta un modelo en donde la historia de cumpli-
miento de las obligaciones derivadas de la deuda por parte de la firma
(reputacién) es una sefial respecto a los proyectos que la firma escoge
(seguros o riesgosos). Por lo tanto, firmas con un largo historial de
buen comportamiento tienen mejor reputacién y bajas tasas de deuda,
mientras que firmas con corto historial, es decir mds jévenes, tienen
menos reputacién y pueden invertir en proyectos riesgosos. De acuerdo

@® con Leland y Pyle (1977), la porcién de participacién que conservan &
los accionistas en el proyecto sefiala la calidad del mismo, por lo que un
bajo nivel de deuda no sélo implica menores costos de endeudamiento
por un menor riesgo financiero, sino que, ademas, puede sefialar una
mayor conflanza en el mismo por parte de los accionistas y, por ende,
menor riesgo operativo.

Sin embargo, ;con qué mecanismos o alternativas cuentan los
empleados, el gobierno, los proveedores y la comunidad en general,
para entender la severidad de los conflictos de intereses que afrontan
con las empresas y para conocer las intenciones de las mismas respecto
a la relacién que establecen con sus diferentes grupos de interés? Fi-
nalmente, de los diferentes grupos de interés externos los acreedores
financieros estin entre los que mds poder de negociacién ostentan y
como las empresas requieren financiacién externa para su crecimiento,
esto hace que estén interesadas en conservar una buena reputacién
con sus proveedores financieros; ademads, el poder de negociacién de
estos 1iltimos Jes permite implementar mecanismos como las cliusu-
las restrictivas en los contratos de deuda. Loos demds grupos cuentan
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exclusivamente con las alternativas que les ofrecen los marcos legales
para proteger sus intercses en las empresas.

La revelacién de informacién pretende reducir los conflictos entre
las empresas y sus grupos de interés, buscando generar un conocimiento
mds profundo de la situacién financiera de la empresa, los esquemas
de compensacién de sus ejecutivos, las alternativas de inversién que
pucde y prefiere escoger, y su crecimiento potencial, entre otros. Las
obligaciones impuestas por la regulacién, de una parte, y la voluntad de
las empresas, de otra, llevan a que estas organizaciones se hagan mas
transparentes 0 menos opacas, mitigando las asimetrias de informacién
a través de la revelacién de la mayor cantidad posible de la misma a los
interesados en la empresa.

Revelacion de informacion

En la revisién sobre revelacién de informacién realizada por Healy
y Palepu (2001) se presenta una discusion sobre la razén de ser de la
regulacién en cste aspecto. Para estos autores, cn una cconomia existen
diversos emprendedores y empresas que quisieran obtener financiacién
proveniente de los ahorros de los individuos en una sociedad; estos
ahorros gencralmente estin dispersos en la economia, administrados por
bancos, fondos de pensiones y cesantias, fondos fiduciarios o, incluso,
por los mismos ahorradores que deciden actuar como inversionistas.
Tanto los emprendedores y las empresas como los administradores
de los ahorros desean hacer negocios, pero para Healy y Palepu, la
escogencia adecuada de las ideas de negocio o empresas 2 financiar es
complicada al menos por dos razones: primero, porque los empresarios
tienen mejor informacién respecto a la calidad, riesgo y perspectivas
de crecimiento de sus ideas de negocio o sus empresas que los inver-
sionistas, y ademds tienen incentivos para presentar sus proyectos con
los mejores prospectos posibles, llegando incluso a sobre estimarlos, y
segundo, porque una vez la decisién de inversién ha sido tomada, los
cmpresarios ticnen incentivos para utilizar estos fondos pensando en
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su propio bencficio y no en el de todos los involucrados. La Figura 5
esquematiza el flujo de informacién descrito entre los proveedores de
recursos financieros a la empresa y el rol de la informJlacién en dicha
secuencia,

Ficura 5
FLUJO DE INFORMACIGN EN UNA ECONOMIA DE MERCADO.
Apartapa DE HEALY ¥ PALEPU (2001)
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Esto lleva a un problema de informacién que puede ocasionar
una falla en el mercado, tal como lo mencioné Akerlof (1970). Healy y
Palepu proveen un ejemplo itil para entender c6mo puede presentarse
esta falla: suponga un escenario en cl cual la mitad de las ideas son
“buenas”y la mitad “malas”; si los inversionistas no estn en capacidad
de diferenciar las buenas de las malas ideas, los empresarios con malas
ideas van a solicitar que sean valoradas como buenas; los inversionistas
de antemano saben csto y deciden otorgar una valoracién promedio,
sobre valorando las malas ideas y castigando las buenas. Lo anterior
efectivamente representa una falla de mercado.

Segtin Hcaly y Palepu, este problema puede ser solucionado por lo
menos de tres maneras diferentes: primero, disefando contratos éptimos
que otorguen incentivos adecuados para reducir el problema de una
valoracion incorrecta; segundo, estableciendo una regulacién exigente
que obligue a los gerentes a revelar la mayor cantidad de informacién
privada posible respecto a la situacién presente y futura de sus empresas,
y tercero, salvaguardando los intereses de los inversionistas al facilitarles
utilizar informacién provista por intermediarios de informacién, como
los analistas financieros y las agencias de calificacién de riesgo. Estos
argumentos esbozan la importancia de la revelacién de informacién
por parte de las empresas para reducir los conflictos de agencia que
involucran grupos de interés externos.

Es necesario resaltar que la revelacién de informacién que realizan
las empresas sobrepasa regularmente los requerimientos de ley. Ferreira
y Rezende (2007) sefialan cémo la mayoria de informacién incluida en
los reportes financieros de las empresas no es requerida por el marco
legal y mencionan diferentes mecanismos, aparte de los reportes anuales,
que pueden utilizar los gerentes para divulgar informacidn: los anuncios
de prensa, las piginas web de las empresas, las conferencias ofrecidas
por los altos ejecutivos, entre otros, son mecanismos que permiten a las
cmpresas llcgar a un piblico mucho mds amplio que ¢l que se alcanza
a través de los informes anuales y trasmitir informacién diferente 2 Ia
que tradicionalmente se incluye en los informes financieros.
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¢Qué beneficios trae la revelacién de informacién? De acuerdo
con Gore et dl. (2004), existe una creencia generalizada respecto a
que la revelacién de informacién es necesaria para ¢l funcionamiento
eficiente de los mercados de capitales y la proteccidn a los inversionis-
tas. Finalmente, implementar unos estindares minimos de revelacién
puede reducir el riesgo que asumen las personas y empresas que deci-
den actuar como inversionistas pero no cuentan con informacién tan
detallada como Ia que poseen los inversionistas especializados, quicnes
regularmente contratan o adelantan estudios para conocer informacién
privada y tomar mejores decisiones.

Por otra parte, las empresas que deciden revelar informacién mds
alld de la exigida por ley obtienen diversos beneficios a su favor. Por
ejemplo, Healy y Palepu (1993, 1995) sostienen que las empresas deci-
den revelar informacién al mercado tratando de reducir asi el costo de
financiacién cuando estin buscando emitir acciones o bonos. Al mitigar

@ las asimetrias de informacion, y mostrar la calidad de los proycctos @
de inversién y el futuro de la empresa, logran conseguir recursos bajo
condiciones financieras mds favorables. Un trabajo de investigacién que
presenta un argumento similar es el de Khurana et dl. (2006), quienes no
solo afirman que la revelacién de informacién reduce el costo de finan-
ciacién, sino que ademds mejora la habilidad de la empresa de obtener
fondos para financiar sus proyectos. Para soportar sus argumentos, estos
autores utilizan una muestra de empresas estadounidenses, analizan
su comportamiento en un periodo de once afios, y logran encontrar
una relacién positiva entre la cantidad de informacién que revelan y la
financiacién externa que obtienen.

Ademis de los costos y los montos de financiacién, los gerentes
pueden decidir revelar mds informacién buscando reducir la probabi-
lidad de ser removidos de sus posiciones por malas valoraciones de la
empresa, o tratando de inducir un justo incremento en el valor de las
acciones revelando la informacién positiva y privada que poscen en
relacién con el futuro de la empresa, mejorando de paso el valor de su
compensacién representada en acciones (Healy y Palepu, 2001).
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Un cuestionamiento importante que hasta este momento no se ha
mencionado s si la informacién que los gerentes revelan voluntaria-
mente puede ser tomada como creible. Esta pregunta es pertinente en la
medida en que los gerentes tienen incentivos para revelar informacion
positiva respecto al presente y futuro de la empresa, atin cuando la rea-
lidad sea otra, pretendiendo obtener los beneficios a los que acceden las
compailias con buenos prospectos. Al respecto, Healy y Palepu (2001)
mencionan dos formas de verificar si la informacién revelada puede
ser creible: la primera consiste en revisar si la informacién compartida
voluntariamente de manera previa ha sido veridica; la segunda radica
en apoyarse cn terceras partes para verificar los datos que el gerente
revela a través del informe. Por ejemplo, Gao y Kling (2012) resaltan los
beneficios de contar con una auditorfa externa en cuanto 2 la cantidad y
calidad de informacién que entregan las empresas. Ademas, Ho y Wong
(2001) encuentran que la existencia de comités de auditoria voluntarios
estd relacionada de manera positiva con la cantidad de informacion que
revelan las empresas de manera voluntaria, ®

Los argumentos expuestos permiten entender el impacto y la
importancia de la revelacién de informacidn, sea ésta requerida por ley
o puesta a disposicién de manera voluntaria por parte de las empre-
sas; algunos académicos la consideran un bien pablico, cuya provisién
debe ser regulada por ¢l Estado para garantizar su nivel en términos
optimos. En el siguiente aparte se presentan las recomendaciones de
los organismos multilaterales y nacionales al respecto.

4.2. Organismos multilaterales y nacionales
y revelacién de informacion

En cste aparte, dedicado a las recomendaciones de diversos organismos
que procuran alentar la implementacién de buenas practicas de gobier-
no, sc¢ reseflan especialmente las sugerencias realizadas para el caso [ati-
noamericano en general, y el colombiano en particular. E1“White Paper”
sobre gobierno corporativo en Latinoameérica, publicado por la OCDE
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ofrece recomendaciones especificas relacionadas con la revelacién de
informacién para la regién de América Latina. La primera sugerencia
de este organismo busca que las empresas de manera voluntaria pre-
paren y emitan informes acerca de las relaciones con diferentes grupos
de interés, resaltando dentro de ellos, de manera especial, la comunidad
en la que la empresa desarrolla su objeto social. Segin el organismo,
estas relaciones deben adelantarse con total integridad y transparencia.

Sefiala ademis la relevancia del informe anual, el cual constituye la
informacidn publica mds amplia ¢ importante sobre la empresa, ¢ invita
a fortalecer los marcos legales en relacién con los potenciales conflictos
de intereses de aquellos encargados de generar estos informes. Por otra
parte, sugiere que los reguladores garanticen que las empresas listadas
en bolsa elaboren sus estados financieros cumpliendo con los estindares
internacionales de informacién financiera. Lo anterior es necesario para
facilitar las comparaciones sectoriales y permitir a los externos tener

® una valoracion mds acertada de [a situacién financiera de la empresa. ®

Una sugerencia especialmente necesaria para la credibilidad sobre
los informes revelados por las empresas es la que invita a contar con
auditores externos independientes, competentes y altamente califica-
dos, de acuerdo con los estdndares internacionales. Segin la OCDE,
los inversionistas necesitan auditorias externas realizadas de mancra
profesional, libres de todo tipo de conflictos de intereses que pongan
en tela de juicio €l concepto del auditor y la rigurosidad del proceso de
auditoria. Una vez mis este organismo invita a los reguladores a esta-
blecer normas que garanticen la independencia de los auditores, como,
por ejemplo, la rotacién obligatoria con cierta periodicidad de las firmas
auditoras o socios de auditorfa, la revelacién de honorarios que no pro-
vienen de la auditoria pero si de la relacién con la empresa auditada, y
el establecimiento de limites a las relaciones entre la empresa y la firma
de auditoria, para que esta tltima no vea comprometido su criterio.

Respecto a la revelacion de informacién relacionada con la pro-

piedad y el control de la empresa, el “White Paper” de la OCDE sos-
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ticne quc el marco legal debe permitir la identificacién precisa de los
propietarios finales, con el 4nimo de anticipar potenciales conflictos de
interés y poder identificar las transacciones que se realizan con partes
relacionadas al interior de un conjunto de empresas vinculadas bajo un
mismo accionista controlante, Estas transacciones pueden realizarse
a precios que no obedecen a los establecidos por el mercado, lo cual
afecta de mancra directa la riqueza de los accionistas minoritarios. Lo
anterior hace que sea especialmente importante para el ejercicio de los
derechos de propiedad que los accionistas tengan un acceso detallado a
la lista de propietarios y los respectivos derechos a voto y participacién
cn el capital de la empresa. De esta manera estardn en capacidad de
identificar quién ostenta control sobre la compaiifa, y cudles son las
otras contrapartes con intereses econdmicos en la misma.

Dcbido a que los accionistas tienen todo el derecho a conocer los
mccanismos por medio de los cuales se ejerce el control en la empresa,
& la OCDE sugiere fortalecer los marcos legales para hacer mandatoria ®
la revelacién de informacién relacionada con acuerdos con los accio-
nistas que puedan tener un impacto en la manera como se gobierna
la empresa, y por ende, en el desempefio econémico de la misma; por
ejemplo, acuerdos que conceden poderes a ciertos accionistas para
designar ejecutivos en la empresa.

Las recomendaciones presentadas por la OCDE, y resefiadas en
los pirrafos anteriores, aunque son aplicables a todo tipo de empresas,
fueron construidas especialmente para las compaiiias listadas en bolsa.
Por cjemplo, el organismo invita a prohibir la realizacién de transac-
ciones de compra y venta de acciones en el corto plazo por parte de
funcionarios, ya que estos tiltimos pueden utilizar informacién privada
para obtener beneficios econémicos. Sin embargo, la revelacion de una
informacidn de calidad puede ser ain mis importante para las empre-
sas de propiedad cerrada y que no estin listadas en bolsa. De acuerdo
con cl “Manual de gobierno corporativo para empresas de capital cerrado”
publicado por CAF pensando en las empresas de América Latina, en
auscncia de la valoracién que realiza el mercado de las empresas listadas
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a través de los precios de las acciones, la informacién contable y finan-
ciera constituye la fuente primaria para calcular el valor de la empresa.

Para CAF, la presentacion de los estados financieros y la veracidad
de los mismos en empresas de capital cerrado debe ser responsabilidad
de la junta directiva. Este organismo debe garantizar la transparencia
y calidad de la informacién allf consignada y debe velar porque la
misma cumpla con los requerimientos establecidos por los estindares
internacionales de informacién financiera. Haciendo esto, debe buscar
que no se presenten salvedades por parte de la auditoria externa o, por
lo menos, explicar los motivos que llevan a la empresa a registrar la
informacién de manera diferente a la sugerida por el auditor.

Adicionalmente CAF resalta la importancia del papel del auditor
externo en las sociedades de capital cerrado, que, en el caso colombiano,
es desempeiiado por los revisores fiscales. Para este organismo, las em-
presas que cuentan con auditoria externa estdn sefializando claramente
su disciplina contable y transparencia informativa, lo que constituye @
un factor clave cuando se requiere financiacién por parte de terceros.
CAT sugiere contar con auditores externos de reconocido prestigio y
con una independencia adecuada respecto a la alta direccién de la em-
presa, ademds, para que el auditor pueda desarrollar de manera efectiva
su trabajo la CAF presenta diferentes recomendaciones: por ejemplo,
el auditor debe conocer a profundidad las operaciones de la empresa
y de empresas relacionadas, y en lo posible llevar a cabo el proceso
de auditoria sobre todas las empresas vinculadas; para garantizar la
independencia y la transparencia de la relacién entre la empresa y su
auditor, es preferible no contratar otro tipo de servicios diferentes al
de auditoria externa.

Casos como el de la empresa norteamericana Enron motivaron
esta serie de medidas que buscan garantizar la independencia de la
auditoria externa limitando las relaciones comerciales entre la empre-
sa que realiza el proceso de escrutinio y la empresa sujeta al mismo.
Healy y Palepu (2003) resefian la caida de Enron de manera extensa.
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En sintesis, Enron fue creada en 1985 y en tan sélo quince afios logré
un crecimiento que sobrepasaba el de cualquicr otra empresa cn su
sector; logré diversificarse y centrd sus actividades en la comercializa-
cién como intermediario financiero y creador de mercado de encrgia
cléctrica, carbén, acero, papel y pulpa. La compaiiia en el afio 2001
impresionaba al mercado siendo propictaria y operadora de gasoductos,
plantas eléctricas, plantas de papel y pulpa, activos de banda ancha y
acueductos, tanto nacional como internacionalmente.

Los problemas de Enron empczaron con la creacién de cientos de
compaiiias vinculadas, controladas por la empresa, que le permitieron
realizar registros contables no muy ortodoxos, ademds de adelantar
operaciones con esas mismas compaiifas para mejorar sus estados finan-
cieros. Sus altos ejecutivos estaban cn capacidad de mantener partici-
paciones de capital en dichas empresas y lucrarse de cstas operaciones.
Sin embargo, finalizando el afio 2001 la empresa tuvo que reconocer
que sus inversiones en diferentes empresas no se estaban desempefiando ®
de la manera esperada y los inversionistas en el mercado de capitales
cmpezaron a descubrir que la realidad financiera de la empresa cra
muy diferente a la reportada. Las maniobras contables le permiticron
a Enron csconder su realidad durante varios afos.

Lo que es de interés en este momento es resaltar por qué la au-
ditoria externa, realizada en ese entonces por Arthur Andersen, una
empresa fundada en 1913 y catalogada entre las cinco grandes firmas
de auditorfa en el mundo en el afno 2001, no cumplié con su papel a
cabalidad. De acuerdo con Healy y Palepu, Arthur Andersen fue acu-
sada de aplicar estindares laxos en el proceso de auditoria debido a los
conflictos de interés que tenia con Enron. En el afio 2000 la empresa
obtenfa US$25 millones de Enron por ¢l proceso de auditoria y US827
millones por asesorfas. Es posible que el deseo de Arthur Andersen de
conservar esta empresa como cliente en sus lineas de negocio de con-
sultoria y asesoria hubiese generado problemas en la rigurosidad de la
supervision que se le encomendé. Tan comprometida terminé Arthur
Andersen cn la falta de claridad y pésima calidad de la informacién
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revelada por Enron, que en la investigacién adelantada por la SEC
(Securities and Exchange Comission), organismo regulador del mercado
de capitales en Estados Unidos, termind destruyendo evidencia que
registraba su complicidad con Enron. Este caso sefiala la importancia
de velar por la independencia del auditor externo o revisor fiscal, tal

como lo sugieren la OCDE y CAE.

Otra recomendacién presentada por CAF en su “Manual de go-
bierno corporative para empresas de capital cerrada” consiste en claborar
un informe anual de gobierno corporativo, lo cual es considerado en
este libro como esencial para las sociedades cerradas y de familia. De
acuerdo con CAF, atin cuando la base de inversionistas en este tipo de
soctedades tiende a ser pequeiia, la junta directiva estard al tanto de los
avances en el cumplimiento de las medidas de buen gobierno adoptadas
porla empresa,y a la vez entenderd la estructura de propiedad y control
de la compaiifa identificando los posibles conflictos de interés, por lo
que la elaboracién de este informe constituye un paso importante en
la implementacién de buenas pricticas.

Entre los puntos resaltados por CAF que deben ser incluidos en
el informe de gobierno corporativo estdn, entre otros, 1. El detalle de
la estructura de propiedad de la empresa; 2. La politica de pago de
dividendos de la empresa, si es que cuenta con ella; 3. La estructura de
administracion de la sociedad; 4. La informacién sobre los vinculos y
conflictos de interés, asi como sobre las transacciones con empresas o
partes relacionadas; 5. Los principios de actuacién de la empresa res-
pecto al gobierno corporativo, y 6. El cumplimiento de las medidas de
gobierno o, en caso contrario, las explicaciones por la falta de adopcion
de dichas medidas. Implementar esta buena prictica permite a las socie-
dades cerradas y de familia detectar falencias e identificar oportunidades
para incrementar su transparencia y credibilidad. Ademds, el informe
constituye una herramienta a disposicién de potenciales inversionistas,
y demds grupos de interés.

La"Guia colombiana de gobierno corporativo para sociedades cerradas y
de famifia” incluye un modulo especifico sobre revelacién de informacién
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Otra forma a través de la cual se ha incrementado la revelacién
de la informacién en Profecsa cs por medio de la entrega oportuna del
informe de gestién a los accionistas. Como se menciond en el capitulo
anterior, tratando de mejorar la efectividad de la asamblea, al momento
de realizar la convocatoria se entrega el informe de gestién a los accio-
nistas, quicnes asisten con un mayor nivel de preparacién facilitando
Ia participacidn activa en la reunién. Ademis, previamente también sc
menciond cémo se ha buscado fortalecer el proceso mediante el cual
se clige el revisor fiscal: en la actualidad se deben presentar tres pro-
puestas a consideracién para la eleccién del encargado de llevar a cabo
el proceso de auditoria externa de la situacién financiera de la empresa.

Asomusna igualmente ha adelantado gestiones que pretenden
mejorar la revelacién de informacién que lleva a cabo la asociacién.
Un cjemplo destacable estd en el disefio de una nueva pagina web. Al
ingresar al portal de la asociacién se encuentra informacién relevante
en diversos frentes: por ¢jemplo, dentro de las dltimas noticias estdn la
citacion a la asamblea general de accionistas préxima a realizarse, los
cventos de Ja comunidad y las actividades relacionadas con la interac-
cién de la asociacién con otras entidades del sector. La pagina también
incluye informacién sobre la misién de la organizacién, los altos direc-
tivos de la asociacién (como el director ejecutivo y la junta directiva),
los nombres de las empresas miembros de la asociacién, documentos
de interés que pueden ser descargados y un calendario de eventos.

La pagina web ha resultado un mecanismo efectivo para presentar
la asociacién a diferentes interesados. De acuerdo con los informes
entregados por el administrador del sitio web, la asociacién recibe vi-
sitas no solo de personas naturales y juridicas ubicadas en el pafs, sino
también en diferentes paises como Holanda, Canadd y Estados Unidos.
Uno de los documentos mdis importantes que se pueden encontrar en
cste sitio es el portafolio de servicios, el cual incluye la descripcién de
la asociacion, [a misidn, la visidn, los valores, los servicios, los beneficios
de pertenecer a la asociacion, los nombres de los asociados, los objetivos
corporativos y los reconocimientos y convenios, entre otros.
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Como se menciond en el capitulo anterior, ¢l director ejecutivo
de la asociacién, Walter Ocampo, tiene por costumbre elaborar un
minucioso informe de gestién, en donde se consigna la informacién
financiera soportada en un archivo detallado, y ademds, la informacién
relacionada con los diferentes planes de accién sobre los programas
estratégicos y sobre la relacién de la asociacién con los entes munici-
pales, departamentales y la comunidad en general. De acuerdo con la
consultora, Monica Piiieros, la asociacién es altamente organizada en
el registro contable y mantiene al dia los reportes financieros, lo cual le
permite cumplir sus obligaciones con la alcaldfa como ente municipal
encargado de la labor de vigilancia a la asociacién. Por otra parte, se
ha procurado establecer una comunicacién fluida que va desde la alta
direccién a la junta de directores, y de la junta de directores a la asam-
blea general de accionistas.

Los casos de las empresas familiares aqui resefiadas muestran
las ventajas de contar con mecanismos efectivos para la generacién ®
y gestién de informacidn. Exiguim lleva un registro contable que, de
acuerdo con los consultores y los socios de la empresa, estd siempre al
dia y cuenta con soportes en un archivo con un alto nivel de detalle. Las
razones para este nivel de organizacién de la informacién son diversas:
primero, l2a empresa cuenta con una certificacién de calidad que requiere
llevar de manera ordenada sus registros contables; segundo, la forma-
cion de Claribet Munévar, socia fundadora de la empresa, profesional
en contaduria y especialista en temas tributarios, facilita que desde la
alta direccidn exista una conviccién sobre la necesidad de informacién
detallada y precisa con respecto a la situacion de la empresa, y tercero,
las relaciones comerciales de la empresa con proveedores y clientes de
gran tamafio exigen una respuesta adecuada al respecto.

La pdgina web de Exiguim presenta informacién relevante sobre
la empresa: la misidn y visién; los valores; un resumen de la historia
de la compaifa; la certificacién de calidad, e informacién detallada en
relacién con los productos y servicios que ofrece. Por otra parte, de
acuerdo con la observacién de los consultores Luis Ignacio y Juan Pa-
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blo Sinchez, el revisor fiscal desempeifia un papel relevante en relacién
con la tenedurfa de libros y la generacién de informacién contable.
En general, la empresa es consciente de la necesidad de implementar
bucnas pricticas respecto a los procedimientos para la generacién y
revelacién de informacién y los beneficios que esto trae. En la entrevista
realizada a los empresarios, Angel Martinez resalté el uso que da a la
informacién, de manera constante, para la elaboracién de propuestas
comerciales, la fijacién de precios y los documentos de soporte para las
reuniones en las que se deben adelantar procesos de negociacién con
provecedores y clientes.

Alinterior de otras empresas familiares las practicas de revelacién
implican no solo tener un sistema contable con la informacién finan-
cicra actualizada, sino que los socios con mayor nivel de participacién
en la gestién de la empresa puedan compartir el conocimiento sobre
cl desempefio y la estrategia del negocio familiar con los socios menos

@ involucrados en el mismo. Como se mencioné en el capitulo anterior,
cn ¢l caso de Bemel la familia Benavides Meclo conformé un conscjo de
familia resultado de su proceso de consultoria en gobierno corporativo.
De acuerdo con Diego Parra, la existencia de este 6rgano permite que
los miembros familiares reciban de manera constante informacién res-
pecto a lo que sucede en la empresa y las decisiones que pueden afectar
su desempefio. Ademds, Carlos Benavides menciona cémo el consejo
no solo comunica informacidén estratégica y financiera de la empresa
sino que ademds tom la decisién de capacitar en temas financieros y
administrativos a los socios potenciales. La familia es consciente de la
importancia del desarrollo de habilidades gerenciales para los herederos
de la empresa; tanto es asi, que se tomo la decisién de invitar como
observadores a la asamblea general de accionistas a los socios poten-
ciales para que entiendan cémo funciona la empresa y Ia dindmica que
subyace al negocio familiar.

En clcaso de Flor Constructores, 1a existencia del consejo familiar, la
presencia de miembros de la familia en la junta directiva y en los cargos
directivos de la empresa, junto con pricticas de gobierno corporativo

[135]

Gobiemno comporativo.indd 135 @ 26/04M12 1339




4 ®

| Iy

SNl 1|

Hacia la implementacién de buenas pricticas de gobierno corporativo...

que pretenden hacer mds efectivas las reuniones de la junta directiva y
de la asamblea general de accionistas resefiadas previamente, permiten
una mayor fluidez en relacién con la informacién critica para los socios.

Respecto a Pollo Andino basta recordar cémo en la primera asam-
blea organizada luego del proceso de consultoria se invité a las familias
de los fundadores creando una mezcla entre una asamblea de familia
y una asamblea de accionistas, lo cual permitié comenzar a divulgar
informacién a los miembros de las tres familias fundadoras, quienes
previamente no tenfan conocimiento alguno respecto del negocio fa-
miliar. Ademds, los puestos de suplencia que ocupan los hijos de los
fundadores en la junta directiva les ha permitido aprender atin mas de
la empresa. De acuerdo con Rigoberto, fundador de la empresa y presi-
dente de la junta directiva, los herederos que asisten a las reuniones de
junta las consideran un escenario de aprendizaje y muestran entusiasmo
cuando la reunién cuenta con expertos como invitados especiales para
la discusién de decisiones cstratégicas. ®

La revelacién de informacién de manera oportuna es ain mis
trascendental en esta empresa, debido al retiro de los socios fundadores:
cada uno de ellos recibe un cuadro de mando que se actualiza de manera
diaria y que provee informacién sobre los aspectos fundamentales de la
empresa. Ademis, cuentan con comités de seguimiento que funcionan
de manera paralela a la junta directiva. Como una buena prictica, los
socios se reanen con los comités mensualmente para recibir informacién
que les permite prepararse para cada junta directiva.

Otro mecanismo de informacién utilizado por Bemel, Flor Cons-
tructores y Pollo Andino estd representado por las paginas web de las
respectivas empresas. La pdgina de la empresa Flor Constructores mues-
tra la misién, visién y descripcién de la empresa, asi como los valores
corporativos, ¢ incluso nombres, cargos, correos electrénicos, teléfonos
y fotos de la alta direccidn y personal con mayor contacto con clientes
en la empresa. Ademds, es posible encontrar informacién detallada de .
nuevos proyectos de construccion realizados, asi como del portafolio
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de servicios que prestan. Uno de los elementos sobresalientes de esta
pidgina web estd en el énfasis que la empresa pone respecto de la respon-
sabilidad ambiental con la que realizan sus proyectos: como miembros
del Consejo Colombiano de Construccién Sostenible buscan llevar a
cabo su objeto social disefiando, construyendo y opcrando proyectos
integrales de construccién, que generen un impacto positivo para el
ambiente, los usuarios y la comunidad.

Bemel cuenta con una pdgina web con una breve resefia histérica
de la empresa, el portafolio de servicios de la empresa, los paises a los
que se exporta y desde donde se importa mercancia, documentos de
relevancia para los clientes, un portal especial para los mismos, y, de-
bido a su actividad como agente de carga internacional, informacién
detallada sobre Colombia. Las paginas de Bemel y Flor Constructores
muestran una clara orientacién a la divulgacién de informacion de
interés, especialmente para clientes y proveedores. La pigina de Poflo
Andino no es la excepcién. Ademas de noticias de actualidad, presenta
la historia, misién y visién de la empresa, el portafolio de productos
con cl que cuenta, las diferentes sucursales en diversas ciudades donde
pucden conseguirse sus productos, informacién de contacto para los
clientes, e informacién de interés general como recetas, eventos y pro-
mociones realizadas por la cmpresa.

Discusion

Tradicionalmente las empresas en Colombia han sido resistentes a la
revelacién de informacién, e incluso, adn cuando los entes de supervisién
colectan datos sobre transacciones relacionadas, estructuras de propie-
dad y otros datos relevantes para los diferentes grupos de interés, en el
caso de las sociedades cerradas la mayorfa cuenta con reserva estadistica
y estd bajo custodia por parte de la Superintendencia de Sociedades.

La resistencia a la revelacién de informacién estd relacionada con
factores culturales. De acuerdo con Gonzilez, Guzmén y Trujillo (2011)
la concentracién de la propiedad en las empresas colombianas, y la falta
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de revelacién de informacién, se explica en parte por problemas de or-
den piablico como el narcotrifico y el actuar de los grupos armados al
margen de la ley. En el primer caso, el deseo de los narcotraficantes de
la década los 80 del siglo pasado de lavar sus recursos provenientes de
actividades ilicitas incrementd el riesgo de penetracién de estos fondos
en compaiiias legalmente establecidas. Lo anterior generd una mayor
concentracién de la propiedad y una resistencia de las empresas a fi-
nanciarse con fuentes externas diferentes a las provistas por los bancos.
En el segundo caso, el extenso conflicto armado que ha experimentado
Colombia, la relacién de los grupos ilegales al margen de la ley con
narcotraficantes, y el desarrollo de acciones por parte de estos grupos
en contra de las empresas y las personas civiles como prictica comun
durante la década de los 90, llevé a un incremento en los niveles de
secuestro y extorsién como mecanismos de financiacién de estos grupos
ilegales. Lo anterior aumentd la resistencia de las empresas y los em-
presarios a revelar informacion sobre su situacién financiera, buscando
evitar convertirse en objetivos para los grupos ilegales.

Sin embargo, en la medida en que la proteccién legal y de segu-
ridad a los inversionistas ha mejorado en el pais, y ha incrementado la
conciencia en relacién con la importancia de hacer menos opacas las
empresas, s¢ ha visto un cambio en los niveles de transparencia con el
que funcionan las compaifiias en el pais. Ademds, la apertura econémica
que se inici6 en la década de los 90 y que se ha profundizado a partir del
afio 2000 con el establecimiento de diversos tratados de libre comercio
y otros acuerdos bilaterales y multilaterales, conlleva la adopcién de
estdndares internacionales para las empresas que quieran aprovechar
las oportunidades derivadas de esta nueva dindmica.

Luo (2005) muestra cémo los atributos de las empresas mul-
tinacionales, tales como la globalizacién, la adaptacién a diferentes
ambientes de negocio, la competencia global y la experiencia interna-~
cional, tienen una influencia determinante en el disefio de diferentes
mecanismos de gobierno corporativo, tales como el tamafio y composi-
cién de la junta, los paquetes de compensacién a los gerentes, el disefio
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y explicitamente pide a los administradores de las empresas incluir cn el
informe de gestion anual informacién sobre las operaciones celebradas
por la compafifa con administradores, asociados y personas vinculadas
a estos dos grupos de interés; ademds, solicita a los administradores
informar el resultado econémico de la venta de activos y, atin mis
importante, el cumplimiento de las pricticas de gobierno corporativo
adoptadas por la empresa. Es necesario resaltar que la gufa va ms alld
de los requerimientos contemplados en la ley colombiana al sugerir
que se revelen las operaciones con las partes vinculadas con los socios
y los administradores, (hijos, esposas, novias, hermanos) que son los
beneficiarios de operaciones en conflicto de interés.

Las estadisticas presentadas en la guia para ambientar estas suge-
rencias, y que provienen de investigaciones e informacién recolectada
por la Superintendencia de Sociedades, resaltan la importancia de la
implementacién de buenas pricticas relacionadas con la revelacién de
informacién. De 5.500 sociedades que diligenciaron en el afio 2008
cl formato de pricticas empresariales, el 35% reporté que los admi-
nistradores realizaron un uso indebido de los activos de la empresa y
el 28% que sus administradores adelantaron de manera paralela acti-
vidades econdmicas que compiten con el objeto social de la sociedad
que dirigen. Lo anterior sefiala claramente los conflictos de interés y
el abuso sobre el poder que les otorga su cargo como altos directivos
¢n estas compafifas.

Ademds, la encuesta de gobicrno corporativo, aplicada en 2008 por
la Superintendencia de Sociedades a mas de 7.400 empresas, sefiala que
en el 24% de los casos los informes de gestion no mencionan expresa-
mente las operaciones que se celebran con socios o con administradores,
y que cn el 50% de las empresas, los informes no incluyen informacién
relacionada con la remuneracién de sus altos ejecutivos. Estos son solo
algunos de los ejemplos que resaltan la importancia de incrementar la
calidad de Ia informacién revelada a los accionistas y demds grupos de
interés, buscando reducir las asimetrias de informacién e implementar
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medidas para mitigar los conflictos de interés y las consecuencias de
los mismos sobre el desempeiio econémico de las empresas.

En el siguiente aparte se hace alusion a la experiencia en revelacién
de informacién de las sociedades cerradas y de familia que han sido
mencionadas en los capitulos anteriores como pioneras en la imple-
mentacién de buenas pricticas de gobierno.

4.3. Sociedades pioneras en Ia implementacién
de buenas pricticas en Colombia y revelaciéon
de informacidén

Las empresas que deciden implementar buenas précticas de gobierno
corporativo estin convencidas de los beneficios que traen este tipo de
politicas y, por lo tanto, reconocen la importancia de generar mayor
confianza entre sus diferentes grupos de interés ¢ incrementar su
credibilidad y reputacién frente a los mismos. Ademds, el hecho de
que dos de ellas cuenten con certificaciones de calidad sugicre que
la informacién contable y relacionada con los procesos internos de
la empresa esté debidamente documentada. En el caso de Prosecsa, 1a
presidente y fundadora de la empresa, Maria Cristina Rico, dice que
la preocupacién central de la alta direccién en cuanto a revelacion de
informacién no estd en la elaboracién de los estados financieros, porque
estos son de divulgacién obligatoria, se entregan a la Superintendencia
de Sociedades como organismo supervisor y pueden ser obtenidos
por cualquier persona a través del mismo. Actualmente la empresa
trabaja cn incrementar la revelacién de la informacién pertinente que
la gerencia administrativa y financiera entrega a la junta directiva para
orientar y mcjorar el proceso de toma de decisiones. Ademds, Maria
Cristina resalta la iniciativa que ha tenido la junta directiva de enviarles,
de manera periédica, informacién a todos los accionistas en relacién
con lo que esti sucediendo en la empresa, atin cuando no se encuentre
obligada a hacerlo.
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de sistemas contables, la implementacién de estindares elevados de
auditoria y la revelacién de mayor cantidad de informacién financiera
y no financiera. La globalizacién necesariamente llevard a la empresa
a utilizar las normas internacionales de contabilidad para elaborar sus
estados financieros consolidados, a contar con un mayor nivel de co-
mités y juntas directivas para sus subsidiarias, asi como a incrementar
la revelacién de informacién.

Las empresas colombianas han entendido la importancia de cami-
nar hacta estdndares internacionales de gobierno corporativo y, dentro
de ellos, desarrollar ain més aquellos relacionados con la revelacién de
informacién. En medio de las resistencias culturales que restringen la
revelacién de informacién financiera y no financiera de las empresas,
Protecsa, Asomunia, Exiquim, Bemel, Flor Constructores y Pollo Andino
siguen recomendaciones internacionales de revelacién de informacién
¥ han implementado diversas pricticas de buen gobierno, entre las
cuales se cuentan el cumplimiento con las exigencias de ley respecto a
la consolidacién y presentacion de estados financieros, la realizacién de
informes de gestion, la revelacién de informacion respecto a su relacién
e impacto en la comunidad, el acompanamiento de revisores fiscales, ¢l
mejoramiento de canales internos y externos de comunicacién, como
las pdginas web, entre otros.

Las investigaciones demuestran una relacion positiva entre la reve-
lacién de informacién y el valor de las empresas; por ejemplo, estudiando
una muestra de empresas en China, Cheung et 4l. (2010) encuentran
que mayor transparencia por parte de las compaiifas listadas genera
mejores valoraciones de mercado. Ademds, al separar la informacion
revelada en obligatoria y voluntaria, los investigadores encuentran que la
mayor valoracién realizada por el mercado depende exclusivamente de
la informacién que voluntariamente publican las empresas. Lo anterior
sefiala un aspecto que puede considerarse como positivo en los casos
resefiados en el aparte anterior, los cuales evidencian una preocupacion
por encontrar mecanismos de revelacién de informacién que comple-
menten los requerimientos de ley.
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Es necesario recordar que la revelacién voluntaria de informacion
debe acompaiiarse de mecanismos que incrementen la credibilidad de
dicha revelacién. Armstrong et dl. (2010) sugieren que la generacién de
reportes financieros en el tiempo adecuado, los principios conservadores
en el registro de la informacién financiera, la contratacién de auditores
externos altamente reconocidos, la constitucién de comités de auditoria
voluntarios al interior de las empresas y ¢l nombramiento de miembros
de junta especialistas en finanzas, entre otros, son mecanismos que
elevan el compromiso de los gerentes respecto de la transparencia de la
empresa y permiten generar mayor confianza en la empresa por parte
de los grupos de interés externos.

Para el caso colombiano es necesario incrementar los requeri-
mientos de revelacién obligatoria por parte de las empresas, llevindolas
a mejorar sus estindares de gobierno corporativo. Stefanescu (2011)
analiza los niveles de revelacién que exigen los cédigos de gobierno cor-
porativo en los paises miembros de la Unidn Europea y encuentra que &
los mayores niveles de transparencia se obticnen en los paises con marcos
legales que ofrecen mejores niveles de proteccién a los inversionistas.
Esta investigacién resalta la importancia de continuar modificando el
marco regulatorio para inducir a las empresas colombianas a mejores
practicas de administracién y gestién empresarial.
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5. CONTROL DE GESTION

5.1. Generalidades

Estrategr'a empresarial y desempe:ia ﬁnanciera

Hoy en dia escuchar hablar de estrategia, cultura organizacional y
stakeholders o grupos de interés es normal debido a que estos conceptos
s¢ han difuminado en el mundo empresarial y hacen parte del lenguaje
utilizado por diferentes actores. Sin embargo, para entender la trascen-
dencia de estos conceptos, y particularmente del concepto de estrategia,
¢s necesario volver a los origenes y discutir los aportes de quien por
primera vez abordé estos conceptos, o por lo menos, quien por primera
vez reconoci6 la trascendencia de los mismos para las organizaciones.

Para Selznick (1957) las empresas asumen un papel de liderazgo
en la economia como instituciones en la medida en que simbolizan las
aspiraciones de las personas que las conforman. En consecuencia, el
lider o gerente debe dedicarse a la proteccion de las aspiraciones o de-
scos de las personas con intereses en la empresa. Para poder ejercer esta
funcién a cabalidad el gerente debe apartarse de los procesos rutinarios.
Para Selznick, hablar de rutinas no necesariamente significa referirse
a actividades poco importantes, pero si hace referencia a la solucién
de los problemas del dia a dia. Un gerente, antes que estar enfocado
en tareas y problemas de corto plazo, debe dedicarse al ejercicio de un
pensamiento critico para direccionar a la empresa en el largo plazo. Es
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aqui donde por primera vez se reconoce [a importancia de un proceso
de pensamiento con un enfoque estratégico de parte de la alta gerencia.

Como se mencioné previamente, Selznick ha sido precursor de
diferentes conceptos que se han desarrollado en la teoria organizacio-
nal como el de szakeholders o grupos de interés, cultura organizacional
y estrategia. Respecto al concepto de los grupos de interés, Selznick
resalta la importancia de tener en cuenta los intereses de los grupos
internos y las presiones externas en la definicién de la razén de ser de
las empresas. Este autor no es el primero en mencionar Ja importan-
cia de los grupos de interés internos pero si el primero en resaltar la
relacién entre los intereses de grupos internos, las presiones externas y
la misién de la organizacién. A partir de su trabajo, otros autores han
desarrollado teorias respecto de la relacién de Ja empresa con cualquier
grupo o individuo que pueda afectar o verse afectado por las acciones
que adelanta la empresa. Es mds, el gobierno corporativo reconoce Iz
existencia de diferentes grupos de interés en la organizacién y valora ®
la necesidad de atender sus necesidades en la relacién que establecen
con la empresa.

La definicién de una estrategia para la organizacién fue trabajada
por Selznick bajo el concepto de politica. Selznick afirma que las de-
cisiones que afectan el desarrollo y la estabilidad de las empresas son
criticas. Cuando estas decisiones se toman de manera consciente reflejan
o constituyen la “politica” o estrategia encargada de direccionar el actuar
de la empresa, la cual pretende facilitar el cumplimiento de los objetivos
definidos por las organizaciones tomando decisiones orientadas hacia
los mismos. A partir de estos planteamientos teéricos se han promul-
gado todo tipo de teorias referentes a la planeacién estratégica, como
un proceso que busca hacer realidad los objetivos que se ha propuesto
alcanzar la empresa y que han sido definidos por la alta direccién.

Otro concepto fundamental del cual es precursor Selznick, es el
de cultura organizacional, determinada por la estructura social de las
empresas. El autor afirma que para poder llevar a cabo la misién o razén
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de scr de la empresa no solo es necesario establecer la estrategia, sino
entender que la misma depende de la estructura social. Es importante
aclarar que la estructura social estd configurada por los cargos creados
en la empresa; los grupos de interés internos, las creencias de las perso-
nas que trabajan en la misma, la participacién’e interaccién social que
realizan los empleados en el dia a dia de Ia organizacién y cierto grado
de dependencia que se desarrolla entre ellos a través de la realizacién de
sus respectivas funciones. Estos clementos deben ser abordados como
un todo y resultan en relaciones complejas entre individuos y grupos
que afectan el desarrollo de la estrategia.

Posteriormente Chandler (1962), a través de una revisién histérica
de [a evolucién de cuatro empresas norteamericanas {DuPont, General
Motors, Standard Oil y Sears), realizé varias afirmaciones relaciona-
das con la estructura y la estrategia de las empresas. De acuerdo con
Chandler, la estructura basada en diferentes unidades administrativas
y de negocio que caracteriza a las empresas en la actualidad se creé @
para determinar responsables de las tareas operativas, y para otorgar
el tiempo, el compromiso psicolégico y la informacién necesaria a la
gerencia de la empresa para ocuparse de las decisiones estratégicas. De
esta manera, Chandler sugiere que la alta direccién es la encargada de
direccionar la estrategia en el largo plazo de la empresa, y la estructura
quc se disefia para la organizacién debe seguir la estrategia definida.

De acuerdo con Mintzberg (1990), estos aportes dieron origen a
la principal escuela de pensamiento estratégico bajo la cual se simplifica
al maximo la planeacién como un proceso que busca un encaje per-
fecto entre las amenazas y oportunidades externas, y las competencias
distintivas de la empresa. Segin este autor, el modelo se sustenta en
unos supucstos bdsicos: la planeacién estratégica representa un proceso
de pensamiento que debe ser conscientemente controlado, especifica-
mente por el gerente; el proceso de formulacién de la estrategia debe
mantenerse simple ¢ informal; las estrategias que s¢ generen deben ser
simples, claramente definidas y dnicas, y dichas estrategias deben ser
totalmente formuladas antes de ser implementadas.
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Mintzberg realiza diversas criticas a este modelo de planeacién
estratégica: primero, argumenta que las debilidades y fortalezas de
una empresa son cambiantes y que tratar de reconocerlas previamente
para disefiar una estrategia niega ¢l proceso de cambio en el entorno;
segundo, asegura que la estructura no sigue a la estrategia, como lo
afirma Chandler, sino que se retroalimentan constantemente en un
continuo aprendizaje; tercero, asegura que hacer la estrategia explicita
al extremo promueve la inflexibilidad en las empresas y les impide
adaptarse al cambio. Lo que quiere resaltar el autor con estas criticas
es que los procesos de plancacién estratégica no pueden ser rigidos en
su totalidad, sino que deben dar espacio para la adaptacién y retroali-
mentacién constante.

Para efectos de este libro, lo importante en los aportes resefiados
hasta el momento es el reconocimiento de la existencia de procesos
de planeacién e implementacién estratégica, que antes de ser con-
siderados secuenciales, hacen parte del continuo aprendizaje de las &
empresas. Los aportes de Selznick y Chandler resaltan la importante
labor que realiza la alta direccién definiendo la estrategia que debe
seguir la empresa, y sugieren que el control y scguimiento a la misma
hacen parte fundamental de sus funciones. Las criticas de Mintzberg
sefialan aspectos importantes de la planeacién estratégica, como, por
ejemplo, el reconocimiento de la dificultad inherente a la determina-
cidn de las debilidades y fortalezas de la organizacion, la necesidad de
evaluar constantemente el entorno y valorar el aprendizaje continuo
de la empresa, la necesidad de tener en cuenta estrategias emergentes
y no solo las previamente definidas, y el reconocimiento de la relacién
bidireccional entre estructura y estrategia.

Sin embargo, éson estas discusiones relevantes en la actualidad
para las empresas? Es decir, stiene algin impacto en el valor de las em-
presas y la riqueza de los accionistas desarrollar ejercicios de planeacién
estratégica? Powell (1992) analiza las consecuencias de los procesos de
planeacion estratégica formales sobre el desempefio financiero de las
empresas que los llevan a cabo, y plantea algunas hipétesis que desea

[144)

Goblerno corporativo.ndd 144 @ 26/04/12 13:39




Control de gestién

corroborar en el desarrollo de su investigacién. Especificamente Powell
sugiere que para aquellas empresas que se encuentran ubicadas en
sectores o entornos en donde los ejercicios de planeacion estratégica
constituyen una préctica comun, el desarrollar estos procesos no genera
ningun impacto en ¢l desempefio financiero. Sin embargo, cuando la
empresa estd ubicada en entornos donde la planeacién estratégica no
constituye una prictica comin entre sus competidores, el desarrollo de
cstos procesos puede generar un impacto positivo en la rentabilidad que
obtiene. Utilizando una muestra de 113 empresas, Powell encuentra
soporte empirico para sus hipétesis de trabajo. Estos hallazgos resaltan
la importancia de realizar procesos de planeacién e implementacién
estratégica para el valor econémico de las empresas y la posicién es-
tratégica de las mismas frente a sus competidores.

Respecto a las criticas presentadas por Mintzberg (1990) sobre la
falta de adaptacién al cambio cuando la empresa adelanta un ejercicio
de planeacién estratégica, la literatura ofrece alternativas que de manera
parcial solucionan este problema. Por ejemplo, Grant (2003)  revisa
las experiencias de las ocho compaias mds grandes de petréleo del
mundo y encuentra que en la prictica combinan la rigidez del sistema
clisico de plancacién estratégica con un énfasis mayor en los procesos,
lo que permite el reconocimiento y la implementacién de estratcgias
emergentes, es decir, aquellas que se presentan una vez se ha puesto
en marcha el proceso de implementacién de la estrategia previamente
definida siguiendo el método cldsico, y que surgen como respuestas a
cambios en ¢l entorno o resultados no anticipados previamente.

Formulacion e imp!ementacidn estratégicay conﬂictos de interés

Como se discutird en este aparte, los diferentes grupos formales e
informales en las empresas y los conflictos de interés que se presentan
entre los mismos, pueden tener una incidencia amplia tanto en la for-
mulacién como en el éxito de la implementacién estratégica. Debido
a lo anterior, este libro discutié en los capitulos previos los principales
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conflictos de interés presentes en las empresas y las medidas que pueden
implementarse para mitigarlos, para luego presentar medidas relaciona-
das con la direccidn estratégica de las empresas, como un componente
del gobierno corporativo,

La existencia de grupos formales ¢ informales, los conflictos de
interés entre ellos y su impacto sobre la formulacién e implementacién
estratégica son discutidos por Sanabria, Trujillo y Guzmin (2008). Aqui
se presentard una sintesis de ese trabajo para propiciar una reflexién
relacionada con este asunto de vital importancia para las empresas. De
acuerdo con estos autores, los primeros enfoques relacionados con la
planeacién estratégica se presentan desde un punto de vista altamente
racional (Selznick, 1957; Chandler, 1962; Andrews, 1971, entre otros)
y no toman en consideracién la distribucién del poder en las empre-
sas. Investigaciones posteriores mostraron un interés particular en el
impacto de las estructuras de poder al interior de la organizacién sobre
los procesos de formulacién e implementacién estratégica (Salancik y &
Pfeffer, 1974; McNeil, 1978; Pfeffer, 1992). En estos estudios se reco-
noce la existencia de diversos grupos de interés y la manera en que el
poder ejercido por éstos puede afectar la definicién e implementacién
de estrategias.

La formacién de la estrategia es un proceso de pensamiento
consciente que se ha delegado principalmente a los equipos de alta
gerencia, quienes poseen las capacidades necesarias para hacer frente
a los requerimientos del entorno y manejan los recursos criticos de la
organizacién, caracteristicas que les otorga el estatus de coalicién o
grupo dominante (Cyert y March, 1963). De acuerdo con Sanabria et
4l. (2008), la coalicién dominante, conformada por los equipos de alta
gerencia de la organizacién, poseen poder legitimo para llevar a cabo
los procesos de formulacién y definicién de los mecanismos para la
implementacién estratégica. Por lo anterior, la estrategia formulada en
la organizacién es acordada y promulgada por la coalicién dominante
(alta gerencia).
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Sin embargo, cs necesario considerar la participacién y el uso de
poder de otros actores mds alld de la coalicién dominante (Pant, 2001).
Segtin Sanabria y colaboradores, al interior de la organizacién existen
grupos o coaliciones diferentes a la dominante, que configuran distintos
niveles de concentracién del poder, € impactan los procesos de formu-
lacién e implementacidn estratégica. Estos grupos pueden ser de dos
tipos: formales ¢ informales. Los primeros surgen de la formalizacién
de funciones ¢n las empresas. La formalizacién permite definir drcas
jurisdiccionales de manera clara al crear estos grupos formales al interior
de la organizacién, distribuir actividades y deberes a cada una de estas
dreas, determinar los flujos de trabajo e informacién, y establecer una
jerarquia entre los diferentes departamentos delimitando el campo de

accién de superiores y subordinados (Weber, 1946, 1970).

Estos grupos formales son responsables de la toma de decisiones
en la organizacién. Por ejemplo, el departamento de finanzas define
las condiciones para el recaudo de cartera y el otorgamiento de des- @
cuentos, y evaltia el impacto financiero de las decisiones tomadas en
diferentes dreas. Lo mismo sucede con los departamentos de mercadeo,
produccidn, y recursos humanos, entre otros, Esta capacidad de tomar
decisiones, definida por los roles que deben desempefiar los diferentes
departamentos, representa el poder legitimo o autoridad de los diferen-
tes departamentos. De acuerdo con Sanabria et 4l. (2008) cada grupo
formal ostenta cierto grado de poder otorgado por la estructura de la
empresa, y lo utilizard para defender sus propios intereses, antes que
defender los de la organizacién. De esta manera, cada grupo buscard
influenciar las decisiones de la coalicién dominante para favorecerse.
Los grupos formales relativamente mds poderosos al interior de la
organizacién buscardn que la formulacién estratégica realizada por la
coalicién dominante esté a favor de sus intereses, y cuanto mayor sea la
concordancia entre sus intereses y la formulacién estratégica realizada
por la coalicién dominante, mayor ser4 la probabilidad de llevar a cabo
una exitosa implementacion estratégica.
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Algo muy similar sucede con los grupos informales que subsisten al
interior de la empresa. Las estructuras informales hacen referencia a las
relaciones que se establecen al interior de la organizacién, no reguladas
por la formalizacién, en las que las caracteristicas de los individuos son
fundamentales. Segiin Sanabria y colaboradores, los grupos informales
tienen alto impacto en la formulacién e implementacién de la estrate-
gia organizacional debido a que definen patrones de comportamiento,
establecen sistemas de valores, condicionan el actuar de los individuos,
y defienden sus propios intereses. Es indispensable tratar de establecer
qué grupos informales existen en la organizacién, qué fines persiguen,
qué intereses defienden, y qué grado de poder ostentan, para anticipar
cémo pueden afectar la implementacién de la estrategia y qué tan im-
portante es tenerlos en cuenta en la formulacién de la misma.

¢Qué tipo de grupo puede llevar a cabo una mayor resistencia para
la implementacién estratégica? De acuerdo con Sanabria et 41, (2008),
@ mientras que los grupos formales pueden incidir mds ficilmente en @
la formulacién de la estrategia, la influencia de los grupos informales
estd mds relacionada con los procesos de implementacién. En caso de
encontrar que la estrategia no sirve a los intereses particulares de un
grupo informal, la oposicién ejercida por éste se verd reflejada en obs-
ticulos afrontados durante la implementacién de la estrategia.

Asi como los grupos formales ¢ informales y sus intercses particu-
lares pueden afectar la definicién e implementacién de la estrategia de
la empresa, lo mismo sucede con individuos que al interior de la organi-
zacién ostentan un poder determinante sobre la toma de decisiones. El
poder formal o autoridad otorgada por la jerarquia a cargos especificos
desempenados por los individuos, el conocimiento, los cargos ejercidos
en ¢l pasado, las relaciones interpersonales al interior de la organizacién,
la relacién con los propietarios u otros grupos de interés externos, la
participacién en la constitucién de la organizacién, la permanencia en
la misma, entre otros, son fuentes de poder para los individuos, lo que
les permite tener injerencia en la toma de decisiones organizacionales.
Este poder ¢jercido por un individuo especifico al interior de la orga-
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nizaciéon puede ser mds representativo que el ejercido por coaliciones
formales, es mis disperso y dificil de identificar (Sanabria et 41, 2008).

La discusién realizada hasta el momento permite evidenciar que
cuando se logra un equilibrio entre los factores internos que afectan la
formulacién e implementacidn estratégica, es decir, entre los diferentes
intereses en conflicto, la alta gerencia estd en capacidad de llevar a cabo
la estrategia definida, sin mayor resistencia por parte de grupos formales,
informales y los individuos que componen la empresa. Sin embargo,
una vez alcanzado este equilibrio, el grupo o coalicién dominante no
abandonari ficilmente la posicion que ostenta, y utilizara su capacidad
para tomar decisiones a favor de sus propios intereses y de la posibilidad
de perpetuarse en el uso del poder. Lo anterior causa inercia estructural
y genera una desalineacién explicita de la estrategia de la organizacién
frente a las exigencias del entorno. Segiin Sanabria y colaboradores, el
desajuste entre la estrategia y las exigencias del entorno no puede ser
permanente. Una organizacién que se desajusta estratégicamente no ®
genera los resultados esperados por los diferentes grupos de interés. El
desajuste estratégico causard un deterioro progresivo en los resultados
obtenidos, en algunos casos mds perceptible que en otros.

Cuando la organizacion se desajusta estratégicamente los bajos
resultados obtenidos debido a esta situacién erosionan la posibilidad
de conscrvar el poder de manera indefinida por parte de esta coalicién
dominante. Una nueva coalicién dominante y un nuevo ajuste estra-
tégico posibilitardn la supervivencia de la empresa. Esta afirmacién
sugiere que la constante evaluacidn de la estrategia es necesaria y que
la alta gerencia, atn cuando cuente con el apoyo de los diversos gru-
pos que conforman la empresa, debe frecuentemente cuestionarse la
pertinencia de las estrategias implementadas para responder ante las
demandas del entorno, de otra manera terminard perdiendo el poder en
la organizacién y los altos ejecutivos serin reemplazados por aquellos
que no pongan en riesgo la supervivencia de la empresa. La Figura 6
se toma del trabajo de Sanabria et 4l. (2008) y resume los argumentos
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CONFLICTOS DE INTERES Y ESTRATEGIA
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que se han presentado hasta el momento en relacién con los conflictos
de interés, y la formulacién y planeacién estratégica.

Los argumentos anteriores resaltan c6mo los intereses particulares
pueden afectar de manera determinante las decisiones que se toman
cn las empresas. El pensamiento econdmico tradicional, que no tenfa
en cucnta los conflictos de interés y los problemas de agencia, permitia
creer en organizaciones altamente racionales, tomando frecuentemente
decisiones orientadas a la maximizacién de a riqueza de los accionis-
tas, incluidos los minoritarios, y a honrar los compromisos adquiridos
con los demis grupos de interés de la empresa. Sin embargo, la teoria
de los costos de agencia de Jensen y Meckling (1976) permite el re-
conocimiento de estos conflictos y el diseiio de medidas que procuran
mitigarlos. Por lo tanto, las sugerencias que se hacen a las empresas
a través de los difercntes manuales de buen gobierno, ademis de las
exigencias impuestas por la regulacién al respecto, facilitan el control
sobre estos conflictos, la alineacién de diversos objetivos personales, y ®
por ende, el gobierno y el ejercicio de las funciones encomendadas a la
alta gerencia, entre ellas, la formulacién y la implementacién exitosa
de la estrategia.

En el siguiente aparte se presentan las recomendaciones realizadas
especificamente a las sociedades cerradas y de familia en Colombia,
rclacionadas con el control de gestion, por la Superintendencia de So-
ciedades, Confecimaras y la Cimara de Comercio de Bogota a través

de 1a “Guia colombiana de gobierno corporative para sociedades cerradas
4
de familia”.

5.2. Recomendaciones sobre control de gestién

en la Guia colombiana de gobierno corporativo para
sociedades cerradas y de familia

Al revisar los principales cédigos y manuales de buen gobierno men-
cionados atrds, la gran mayoria no incluye recomendaciones relaciona-
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das con el control de gestién: por ejemplo, los principios de gobierno
corporativo promulgados por la OCDE discuten los conflictos y
recomendaciones que se han presentado en los capitulos previos de
cste libro; el “White Paper” sobre gobierno corporativo en Latinoamerica,
también presentado por la OCDE, incluye recomendaciones dirigidas
alos organismos gubernamentales de control para el mejoramiento del
cumplimiento y la aplicacién efectiva de la ley; ¢l “Manual de gobierno
corporativo para empresas de capital cerrado”, publicado por CAF, resalta la
importancia de la sucesién en la empresa familiar y el protocolo familiar,
asuntos de vital importancia en el gobierno de este tipo de sociedades.

Incluso, al revisar la estructura del Cédigo Pais establecido por
la Superintendencia Financiera para las empresas que actdan como
emisores de titulos valores en la Bolsa de Valores de Colombia, no se
encuentran recomendaciones relacionadas con el control de la gestién,
o la planeacidn estratégica, su implementacién y seguimiento. El Gnico
® documento que presenta recomendaciones al respecto es la “ Guia colon- ®
biana de gobierno corporative para sociedades cerradas y de familia”, que,
bajo el médulo de control de gestién, entrega trece recomendaciones
o medidas relacionadas con este asunto.

La Superintendencia de Sociedades, Confecdmaras y la Cdmara
de Comercio de Bogot4 reconocen que tradicionalmente el gobierno
corporativo de las sociedades se orienta al diagndéstico de la composi-
cién y funcionamiento de los diferentes érganos de gobierno, como la
asamblea de accionistas y la junta directiva, de manera independiente.
Sin embargo, estas cntidades buscan que las sociedades cerradas y de
familia realicen una evaluacién del funcionamiento articulado de los
diferentes mecanismos de gobierno corporativo, y para ellas esto sélo
es posible al evaluar el control de la gestién en la empresa.

“El examen del control de la gestion en una compatiia define la articula-
cién del gobierno corporativo en la misma. En efecto, una sociedad que
mantiene un adecuado control de la gestidn de los diferentes érganos
sociales, normalmente refleja un sistema de gobierno que funciona de
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manera organizada y ordenada. Es precisamente en el examen del control
de gestion en donde se revelan las posibles inconsistencias del conjunto de
pesos y contrapesos que sirven de fundamento a la estructura de gobierno
de la compaiiia. . (Superintendencia de Sociedades et 4l., 2009; 18).

De acuerdo con lo consignado en la Guia, el primer médulo pretende
discfiar medidas orientadas al fortalecimiento del control de la gestién
en las sociedades a las que estd dirigido el documento. El objetivo pri-
mordial es facilitarle a las socicdades cerradas y de familia Ia creacién de
un sistema de control interno para promover y soportar la interaccién
adecuada entre los diferentes érganos de gobierno, en beneficio del
cummplimiento de los objetivos fijados por la empresa, Las recomenda-
ciones pretenden fortalecer y formalizar acciones relacionadas con la
planeacién estratégica, el seguimiento a la misma, la implementacién
de correctivos y el anilisis de riesgos.

Las tres primeras medidas hacen responsable a la junta directiva
0, cn su defecto, a la asamblea general de accionistas, de la aprobacién )
de un plan estratégico que tenga alcances en el mediano plazo, as
como de la evaluacién de los objetivos estratégicos y de la aprobacién
del presupuesto a ejecutarse anualmente. De acuerdo con la Guia, una
adecuada planeacién estratégica y el seguimiento a la misma le permite a
las cmpresas mayor capacidad de adaptacién a los cambios en ¢l entorno,
ya que facilita la identificacién anticipada de aquellos obsticulos que
puedan limitar o retrasar el cumplimiento de los objetivos establecidos
por la ecmpresa. En este sentido el presupuesto anual constituye una
herramienta atil de seguimiento financiero y estratégico en ¢l corto
plazo, mientras que los planes y objetivos estratégicos facilitan el di-
sefio de indicadores de gestion sobre el cumplimiento de la estrategia
disefiada por la alta direccién.

La pertinencia de estas medidas sc soporta en la informacién pro-
porcionada por la encuesta de gobierno corporativo y responsabilidad
social cmpresarial aplicada por la Superintendencia de Sociedades en
cl aiio 2008. Por ejemplo, segiin los resultados obtenidos a través de la
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aplicacién de este instrumento de diagndstico, en una de cada cuatro
empresas las juntas directivas no aprueban una planeacién estratégica
complementada por un plan de implementacién. Si la labor principal
de la junta directiva estd en asesorar y supervisar la alta gerencia, y por
otra parte la empresa no tiene claramente definidos objetivos y planes
estratégicos, la efectividad de la junta directiva en el ejercicio de sus
funciones no serd la apropiada y su papel dentro de la estructura de
gobierno puede carecer de pertinencia para la empresa.

Las medidas propuestas por la Guia no se limitan a recomendar
la formulacién y aprobacién de planes y objetivos estratégicos, sugieren
ademis el establecimiento claro de responsabilidades para los funcio-
narios en relacién con el cumplimiento de los objetivos establecidos, y
la declaracién explicita de la metodologia de evaluacién sobre el grado
de avance en la implementacidn estratégica, asi como los responsables
de realizar dicha evaluacién. En el proceso de rendicién de cuentas que

® se realiza a ]a asamblea general de accionistas, es tan responsable el ®

gerente encargado de la direccién de [a empresa como la junta directiva
designada por los propietarios para asesorar y supervisar al gerente en
el cumplimiento de los objetivos trazados. Sin embargo, en la prictica,
en ocasiones esto no sucede. Por ejemplo, los resultados de la encuesta
de gobierno corporativo resaltados en la Guia muestran cémo las juntas
directivas, en una de cada cuatro empresas, no presentan un informe
detallado a la asamblea general de accionistas en relacién con el cum-
plimiento de los objetivos estratégicos.

Debido a la importancia que tiene el seguimiento al presupuesto,
a la implementacién del plan estratégico y al cumplimiento de los
objetivos, la Guia sugiere a las empresas desarrollar esta actividad a
través de un conjunto de medidas incluidas en el médulo de control de
gestién. Con lo anterior se pretende generar una cultura de ejecucién,
ya que algunas empresas realizan ejercicios de planeacién estratégica
que no se implementan, o que se realizan sélo buscando cumplir con
las formalidades exigidas en procesos como los relacionados con las
certificaciones de calidad.
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Otro conjunto de medidas en este médulo pretende la identifi-
cacién de riesgos de incumplimiento de la ley y la regulacién interna
de la empresa. Los mapas de riesgos legales son una herramienta ttil
para la alta direccién y las juntas dircctivas, debido a que permiten
establecer claramente la manera en que los diferentes conflictos de
intcrés pueden llevar a la empresa a incurrir en faltas legales si no son
gestionados internamente. Por cjemplo, los socios que ticnen calidad
de administradores en las empresas estdn inhabilitados para votar en
las asambleas de accionistas la aprobacién de los estados financieros
prescntados. Esta prohibicion estd contemplada en el Cédigo de Co-
mercio y pretende cvitar que un socio asuma las veces de juez y parte
en csta situacién especifica. Sin embargo, los resultados de la encuesta
de gobicrno y responsabilidad social que motivan la presentacién de
estas recomendaciones seftalan que en mds del 50% de las empresas
encuestadas los socios con funciones administrativas y empleados
participan en la votacién para aprobar los estados financieros, bajo un

@ claro conflicto de intereses ¢ incumplimiento de la ley. Otras fallasen la ®

aplicacién de la ley, reveladas por la encuesta de gobierno corporative,
consisten en que ¢l 30% de las empresas no presenta un proyecto de
distribucién de las utilidades obtenidas cen el periodo, y, en un porcen-
taje similar, ¢l proyecto de distribucién es aprobado por una mayoria
inferior al 78% de las cuotas, de las partes de interés o de las accioncs
representadas en la reunidn, lo cual representa una vulneracién de una
norma que pretende proteger a los minoritarios de que los mayoritarios
aprueben con su mayoria la constitucién de reservas con esas utilidades
o destinaciones distintas a su reparticién.

Ademis de estos hallazgos a través de la encuesta de gobierno
corporativo, otros incumplimientos de la ley resefiados en la Guia, y
detectados por la Superintendencia de Sociedades a través de la infor-
macién recolectada en el Formato de practicas empresariales, sefialan
que un porcentaje importante de empresas no realiza la convocatoria
a la asamblea con un minimo de quince dias, tiene juntas directivas
dominadas por individuos con lazos familiares, y sus administradores
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se extralimitan en el ejercicio de sus funciones. Lo anterior sefiala la
importancia del control y mitigacién de los problemas de agencia o
conflictos de interés en las empresas, ya que no es solo una cuestién
interna y que puede afectar la riqueza de las contrapartes involucradas
en la empresa, sino que, ademds, puede derivar en incumplimiento del
marco legal.

Las medidas restantes en el control de gestion resaltan la impor-
tancia de velar por la transparencia y rigurosidad implementadas para
la generacién de la informacién contable, Ia necesidad de promover
medidas correctivas para lograr ¢l cumplimiento de los objetivos y
planes estratégicos y contar con un conjunto de indicadores de gestién
para facilitar el seguimiento a los mismos.

En el siguiente aparte se discutird la experiencia de sociedades
cerradas y de familia relacionada con el control de la gestidn, enten-
diendo éste como el ejercicio de planeacion estratégica y el seguimiento
@ a su implementacién. @

5.3. Control de Ia gestion en sociedades pioneras
en la implementacién de buenas pricticas
en Colombia

Los casos de empresas colombianas identificadas como pioneras en la
implementacién de buenas pricticas de gobierno permiten entender ¢l
valor de las recomendaciones relacionadas con el control de la gestion.
Por ejemplo, de acuerdo con Mariana Villegas, consultora, y Maria
Cristina Rico, presidente de Profecsa, la implementacién de normas
relacionadas con el control de gestién ha permitido involucrar a los
érganos de direccién en el planteamiento estratégico y seguimiento
a la implementacién del mismo. Antes del proceso de consultorfa cn
gobierno corporativo no se habfa realizado un ejercicio de planeacién
estratégica en el que participara la junta directiva. Sin embargo, en cl
afio 2011 se involucré por primera vez a la junta directiva en dicho
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ejercicio. Tal como se mencioné en el segundo capitulo, la junta de
directores en Profecsa no solo participa en la definicién de la mision,
visién y objetivos empresariales, sino también en el seguimiento al
desarrollo del plan estratégico.

Maria Cristina afirma que en la actualidad la junta directiva y la
asamblea general de accionistas se han involucrado m4s profundamen-
te en la planeacién ¢ implementacién estratégica de la empresa. Para
Mariana Villegas lo anterior puede estar relacionado con el cédigo de
gobicrno corporativo resultante del proceso de consultorfa. Este docu-
mento se construyd tomando en cuenta no solo las recomendaciones de
los socios de la empresa, sino también las medidas sugeridas en la Guia
colombiana de gobierno corporativo para sociedades cerradas y de familia.
Por lo tanto, el cédigo de Protecsa incorpora normas para un estricto
seguimiento al plan estratégico.

Respecto a Asomura, de acuerdo con Ménica Pifieros y Walter
Ocampo, consultora y director ejecutivo respectivamente, la consultorfa
cn gobierno corporativo tuvo incidencias muy positivas en ¢l control de
la gestidn y dentro de ese proceso se consulté a los asociados respecto
a las expectativas que tenfan en relacién con la asociacién. Este fuc el
punto de partida para el ejercicio de planeacién estratégica que se rea-
lizd con la direccién ejecutiva. De acuerdo con Ménica, la planeacién
estratégica desarrollada tuvo como principal objetivo definir un futuro
deseado para Asomusia y a lavez enfocar el quehacer de la organizacién
para lograr que los empresarios percibieran como un valor el hecho de
pertenecer a [a asociacién. El ejercicio realizado permitio plantcar el plan
y los objetivos estratégicos, ademis de formular la visién y la misién, y
definir los valores de la organizacién y los beneficios de pertenecer a la
misma. Todo lo anterior fue aprobado por la junta directiva.

Segin Walter Ocampo, 1a junta directiva tiene una participacién
definitiva en la planeacién estratégica y la asamblea de asociados re-
cibe una rendicién de cuentas sobre los programas estratégicos. Esta
situaci6n no se presentaba antes del proceso de consultorfa en gobierno
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corporativo. Como se dijo en capitulos anteriores, dentro de las fun-
ciones asignadas a los miembros de junta directiva de Asomusia queds
explicita la obligacién de hacerle seguimiento a los objetivos y planes
estratégicos; ademds, el informe que se presenta a la asamblea contiene
informacién detallada relacionada con los diferentes planes de accién
sobre los programas estratégicos a cargo de los comités conformados
por la asociacién (empleo, seguridad, comunicaciones, politica en res-
ponsabilidad social, y medio ambiente).

Monica resalta otras medidas que se han tomado siguiendo las
recomendaciones relacionadas con el control de la gestién: gracias a
la participacién de la asociacién en el programa de gobierno corpora-
tivo, se establecieron procedimicntos para la elaboracidn, aprobacién
y seguimiento al presupuesto anual y se construyé un mapa de riesgo
legal que ha permitido crear conciencia entre los asociados en relacién
con las medidas que se deben implementar para evitar potenciales
problemas con la comunidad y los organismos que representan a entes
gubernamentales en su zona de influencia. @

Otro caso que presenta resultados interesantes en relacién con el
control de la gestion es el de Exiguim. De acuerdo con Claribet Mu-
névar y Angel Martinez, socios fundadores y gestores, atin cuando en el
proceso de certificacién de calidad se habia trabajado algo al respecto,
en el proceso de gobierno corporativo se hizo mucho mis énfasis en
la planeacién estratégica. Para ellos este fue uno de los beneficios mis
relevante en todo el proceso de consultorfa: el apoyo de los consulto-
res les permitié consolidar unos objetivos realmente estratégicos que
fueron conjugados con aquellos que se habfan definido en el proceso
de certificacién. Los planteamientos a los que llegaron impusieron
retos importantes como la apertura de nuevos mercados y la bisqueda
de nuevos proveedores. En la actualidad Exiguiz no solo cuenta con
nuevas posibilidades para la consecucién de los productos que comer-
cializa, sino que ademds tiene nuevas lineas de producto y mis clientes,
reduciendo la dependencia de los proveedores y mejorando su poder de
negociacién. Esto le ha permitié minimizar el riesgo operativo, ganar
autonomia en la toma de decisiones y diversificar el portafolio.
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Al respecto, Luis Ignacio y Juan Pablo Sénchez recuerdan que los
objetivos con los que contaba la empresa antes de iniciar el proceso de
consultoria no podian considerarse del todo estratégicos, por lo que
buscaron un mejoramicnto en este aspecto realizando un ciclo de pla-
neacion estratégica que involucré a todos los empleados de la empresa.
Como resultado de este ejercicio participativo de planeacién quedaron
planteadas varias nccesidades especificas para mejorar la gestion de
la empresa, entre otras, realizar una gestién estratégica del recurso
humano, mitigar el riesgo operativo y regular las relaciones laborales.

Otro avance en relacién con la gestion de Exiguim es la utilizacién
del presupuesto como una nueva herramienta al servicio de la admi-
nistracién, Segiin Angcl Martinez, esto le ha permitido a la empresa
racionalizar los costos, fijar metas financieras, pero sobre todo, crear una
disciplina desde el punto de vista financiero. Los resultados positivos
obtenidos se deben en parte a la conciencia de los gestores en relacién
con la necesidad de profesionalizar y formalizar las actividades que
lleva a cabo la empresa, lo cual significa para ellos controlar los riesgos
operativos. Esto ha redundado en una imagen positiva de los clientes
en relacién con la empresa.

En los casos de Bemel, Pollo Andino 'y Flor Constructores, empresas
que contaron con la asesorfa de Diego Parra o Diego Bernal, durante cl
proceso de asesoria en gobierno corporativo no se adelantaron ejerci-
cios de planeacidn estratégica. El trabajo en estas empresas de familia
empezo con el establecimiento de las juntas directivas, 6rganos que no
cxistian antes de iniciar el proceso de acompafiamiento en gobierno
corporativo. Ademis, como se discutird en el siguiente capitulo, dedi-
cado exclusivamente a las particularidades de las buenas pricticas en
empresas familiares, los negocios de familia requicren de érganos de
gobierno especialmente disefiados para estas estructuras de propiedad,
por lo que, de manera paralela a la.creacién de las juntas directivas se
constituyeron concejos y asambleas de familia. De acuerdo con Diego
Parra y Diego Bernal, las empresas no deben llevar a cabo ejercicios de
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planeacién estratégica sin contar con estructuras de gobierno adecuadas
que permitan hacerles un correcto seguimiento.

Lo anterior no quiere decir que primero se defina la estructura
para luego determinar la estrategia, o viceversa. Esta discusion se rea-
liz6 ya al principio del capitulo y, de acuerdo con los planteamicntos
de Mintzberg (1990), lo que se presenta es un aprendizaje continuo
y una retroalimentacién constante entre la planeacién estratégica y
la estructura que adopta la empresa. Mds bien estos planteamientos
concuerdan con los argumentos presentados anteriormente en relacién
con la necesidad de mitigar los conflictos de intercses en la empresa
antes de procurar disefiar o implementar un plan estratégico; es decir,
las buenas précticas de gobierno, al controlar los conflictos de intereses,
facilitan la promulgacién de un plan estratégico que responda mejor a
las necesidades de la empresa y a las condiciones del entorno antes que
a los intereses de un grupo en particular; ademds, hacen mds sencilla la

® implementacién estratégica al controlar y reducir la posible resistencia )
por parte de grupos formales e informales.

Sin embargo, en Bemel, Pollo Andino y Flor Constructores se pre-
sentan avances que los empresarios consideran beneficios derivados del
proceso adelantado para mejorar las prdcticas de gobierno corporativo.
Por ejerplo, anteriormente en Beme/los presupuestos eran informales,
desvinculados de cualquicr meta y sin un seguimiento preciso para la
verificacién de su cumplimiento, pero en la actualidad ya se implementé
la buena practica de hacer presupuestos cada vez mis formales y ajus-
tados a la realidad. Para Carlos Benavides, gerente de la empresa, antes
de comenzar el proceso de mejoramiento en gobierno corporativo el

. trabajo se desarrollaba de manera mds intuitiva e informal.

Este afio empezari ¢l proceso de reflexién respecto al plan y los
objetivos estratégicos que quiere alcanzar la empresa, el cual se lle-
vard a cabo de manera informal por los tres socios de Bemel. Carlos
Benavides afirma que no hubiera sido posible dar este paso tenicndo
en cuenta las condiciones en que se encontraba la empresa antes del
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proceso de gobierno corporativo. El caso particular de Bemel serd dis-
cutido en el siguiente capitulo dedicado a las empresas familiares, pero,
para contextualizar al lector, es necesario mencionar que antes de la
consultoria la empresa contaba con multiples conflictos de poder entre
un alto ejecutivo no familiar y los tres socios de la empresa, los cuales
para ese entonces estaban activamente vinculados; ademas, los socios
tenian diferencias con los hermanos no accionistas de Bemel. Carlos
afirma: “No me veo dandole peso a las decisiones sobre planeacién sin
haber resuelto los problemas con mis hermanos y sin haber trabajado
los conflictos por ¢l poder”. La existencia de una junta directiva y una
estructura de gobicrno adecuada les han permitido a los accionistas
dedicar tiempo a la reflexion respecto a la planeacién y el control per-
tinentes para la empresa.

En el caso de Flor Constructores cl proceso de plancacién estratégica
s¢ encuentra igualmente cn una etapa de discusién informal entre los al-
tos directivos. Manuel Galindo, gerente de la empresa, afirma que como @
resultado de este cjercicio tiene en mente varios objetivos estratégicos,
pero reconoce la necesidad de plantearlos por escrito. Ademis, la em-
presa viene implementando diferentes pricticas que le permiten tener
un mejor control de la gestién: Flor Constructores siempre ha realizado
un presupuesto por proyecto, pero no uno general para la empresa; sin
embargo, desde ¢l afio 2011 se contraté un experto para la elaboracién
de un presupuesto global para la compadia. Por otra parte, pertenecer
al Consejo Colombiano de Construccién Sostenible le ha permitido
desarrollar su actividad con un mayor grado de responsabilidad social.
Segiin Manuel, dado que ¢l sector de la construccién genera un alto
grado de contaminacién ambiental, ¢s necesario adelantar précticas
operacionales sostenibles. Lo anterior ha motivado a la empresa para
desarrollar innovaciones en los proyectos haciéndolos més agradables
para los usuarios.

En la actualidad Po//o Andino ya cuenta con un plan estratégico
y proyectos estratégicos definidos. Como se mencioné en el capitulo
scgundo, gracias a la asesoria de Humberto Serna, miembro externo
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de la junta directiva y experto en estrategia empresarial, se logré im-
plementar la prictica de solicitar indicadores de gestién, los cuales son
constantemente evaluados. Una vez culminada la consultoria en go-
bierno corporativo, la cual llevé al establecimiento de la junta directiva
y el protocolo familiar, la empresa realizé un ejercicio de plancacién
estratégica que involucré a los miembros de Ia junta y de la alta gerencia
dirigidos por Humberto, lo que les permitié formular ¢ implementar
una planeacién estratégica a través de la cual se han hecho explicitos
varios de los proyectos que la empresa espera adelantar hasta el afio
2017. Esto le ha permitido a Pollo Andino desarrollar su actividad de
manera mids pertinente. Rigoberto recuerda que cuando los tres fun-
dadores trabajaban en la empresa estaban enfocades principalmente
en la produccién, sin embargo, en la actualidad estin estratégicamente
enfocados en los procesos de ventas y mercadeo. Segiin sus propias
palabras “producir es mis ficil que vender”.

El control de la gestion en esta empresa estd basado en los presu-
puestos, los informes que se reciben de parte de los comités que apoyan
el trabajo de Ia junta directiva y los objetivos estratégicos fijados, los
cuales son frecuentemente evaluados. Sin embargo, una caracteristica
adicional de Pollo Andino estd en la gestién estratégica del talento
humano. De acuerdo con Rigoberto, cuando los fundadores se sepa-
ran de la empresa se hace necesario contar con un éptimo equipo de
ejecutivos, Los miembros fundadores consideran que las personas que
hoy se hacen cargo de la gerencia general, de la gerencia financiera, de
la produccidn, de las ventas, de los recursos humanos, de la logistica,
de la planta reproductora y del mercadeo, entre otros, conforman un
equipo experto y altamente capacitado que ha facilitado el que la em-
presa haya venido presentado un alto crecimiento durante los Gltimos
afios. Rigoberto afirma que sus ejecutivos han sido escogidos de manera
estratégica y que, incluso, les han hecho un seguimiento de afios para
poder vincularlos a su organizacién. Lo anterior cvidencia la impor-
tancia de adoptar una estrategia que busque la profesionalizacién de
la empresa a través del seguimiento y la retencién del mejor talento
disponible en el mercado laboral,
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Como se mencioné anteriormente, de acuerdo con Mintzberg (1990),
la escuela cldsica de pensamiento estratégico define la planeacién
estratégica como un proceso que busca un encaje perfecto entre las
amenazas y oportunidades externas, y las competencias distintivas de
la organizacién. Por lo tanto, lo que pretenden estos procesos es res-
ponder adecuadamente al entorno teniendo en cuenta las competencias
que hacen diferente a la empresa. La preocupacién por una respuesta
adecuada de las organizaciones al entorno ha estado presente en la lite-
ratura organizacional desde la década de los cincuenta, cuando tedricos
como Woodward (1958) sefialaron la importancia de la adaptacién de
Ia estructura en respuesta a las condiciones del entorno.

Donaldson (2001) parte de esta necesidad manifiesta en la li-
teratura y propone utilizar estructuras flexibles (orginicas) antes que
rigidas (mecanicistas). Estas estructuras, definidas por Burns y Stalker
(1994), implican cambios para responder a las variaciones del entorno.
La estructura mecanicista es definida como altamente centralizada,
especializada y formalizada, mientras que la orginica es descentraliza-
da, poco especializada y poco formalizada, buscando flexibilidad en la
organizacién ante entornos voldtiles. Lo anterior sugiere que estructuras
mis rigidas son apropiadas para entornos estables mientras que aquellas
mis flexibles son adecuadas para entornos turbulentos.

La importancia de responder a las exigencias y adaptarse a las
condiciones del entorno significa para algunos la posibilidad de supervi-
vencia de las empresas. Hannan y Freeman (1977) parten del énfasis que
hace la teoria cn la necesidad de adaptacién de las empresas a cambios
en cl entorno y resaltan la existencia de limitaciones en la habilidad
de adaptacién de las organizaciones debido a los procesos que generan
incrcia estructural; es decir, al interior y al exterior de la organizacién
sc presentan ciertas restricciones que limitan la capacidad de adap-
tacién de la misma. Una de las principales restricciones que presenta
la organizacién en el proceso de adaptacidn estd relacionada con las
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caracteristicas core, las cuales son dificiles y costosas de modificar ante
variaciones del entorno (Hannan y Carroll, 1995). Hannan y Freeman
adaptan el concepto de seleccién natural cldsico de Darwin (1859)
que afirma que las condiciones de un medio ambiente (o naturaleza)
favorecen o dificultan (seleccionan) la supervivencia o reproduccién de
los organismos vivos segtin sean sus peculiaridades. En el caso de las
empresas, Hannan y Freeman sugieren que aquellas que son incapaces
de responder adecuadamente a cambios y exigencias del entorno tienden
a desaparecer de manera natural.

Estos argumentos permiten entender por qué los procesos de
planeacién estratégica son considerados valiosos para las empresas. Una
planeacién adecuada, sumada a la capacidad de implementarla, puede
incrementar la posibilidad de Ia empresa u organizacién de sobrevivir y
alcanzar un desempefio exitoso. Por ejemplo, luego de un ejercicio par-
ticipativo de planeacién estratégica, Exiguim logré mitigar sus riesgos
operativos, incrementar su disciplina financiera, reducir su dependencia &
con los proveedores, y abrir nuevos mercados, todo lo anterior como
seiial de una mejor adaptacion a su entorno. Por su parte, Asomusia
logré plantear objetivos estratégicos y disefiar planes de accién para los
mismos, lo cual ha llevado a los asociados a percibir el valor de perte-
necer a esta organizacion. En general, Asomusnia y Exiquim han logrado
fortalecerse e incrementar sus posibilidades de perdurar en el tiempo.

Sin embargo, es posible lograr procesos de planeacién con mayor
probabilidad de pertinencia y éxito si se cuenta con una estructura orga-
nizacional y de gobierno adecuada. No se ahondard aqui en la discusién
presente en la literatura sobre estrategia y estructura; sin embargo, de
acuerdo con Gragaard (2012), debido a que la estrategia se construye
partiendo de las ventajas especificas de las.empresas, la estructura orga-
nizacional debe soportar el desarrollo de estas ventajas. Ademds, segiin
esta autora, en la literatura se ha estudiado ampliamente la importancia
de alinear la estrategia y la estructura de las organizaciones, y los estu-
dios sugieren que la alineacién interna de las dos es lo que genera un
efecto positivo sobre el desempefio de las empresas (Chandler, 1962;
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Miles y Snow, 1984; Wolfy Egelhoff, 2002; Yin y Zajac, 2004; y Wang
y Suh, 2009, entre otros). Para Grogaard, las empresas que carecen de
alineacién entre estructura y estrategia deben buscarla para conservar
su competitividad en la industria.

Esta relacién entre estructura y estrategia resalta la necesidad de
contar con érganos de gobierno formalmente constituidos como base
para el desarrollo ¢ implementacién de estrategias. Partiendo de los
plantcamientos previamente discutidos de Sanabria et 4l. (2008), es
posible afirmar que los conflictos de intereses al interior de la orga-
nizacién pucden llevar a un planteamiento estratégico al servicio de
los intereses de un grupo en particular, antes que beneficiar el encaje
estratégico de Iz empresa en su entorno. Por lo tanto, pensar primero
en la construccidén de la estructura de gobierno para luego desarrollar
ejercicios de planeacién estratégica, tal como lo hicieron Bemel, Pollo
Andino’y Flor Constructores,incrementa la probabilidad de llevar a cabo

& de ejercicios de planeacién mas pertinentes para las organizaciones. &
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6. GOBIERNO CORPORATIVO EN LAS
EMPRESAS FAMILIARES

6.1. Generalidades

Empresas fami!iare.r: mnﬂictos de interés entre gripos externos
la familia

@® Como se mencioné en la introduccién, diferentes investigadores han @
demostrado la prevalencia y ubicuidad de las empresas familiares en
el mundo; es decir, este tipo de empresas estin presentes no solo en la
rnayorfa de paises, sino que representan ademds una mayoria entre las
diferentes clases de organizaciones que inciden en su desarrollo eco-
ndémico. Lo anterior ha convertido cste tipo de estructura empresarial
cn uno de los temas objeto de estudio mds interesantes y a la vez mds
pertinentes; ¢la razén?: la prevalencia de estas empresas hace necesario
determinar su comportamiento y desempefio financiero en compara-
cion con el de empresas no familiares, lo cual resulta de interés para
maltiples grupos externos, como los inversionistas minoritarios, los
acreedores financieros, la competencia, los inversionistas institucionales,
y ¢l gobierno.

Con respecto al desempefio financiero, los articulos teéricos y
las investigaciones empiricas han buscado determinar si una empresa
familiar tienc un mejor desempefio financicro en comparacién con una
empresa de similares caracteristicas pero en donde la familia fundadora
no estd presente, lo que puede resultar de interés para los inversionistas

[167]

Goblcrno comporativaindd 167 @ 260412 1339




T @

Hacia la implementacién de buenas prdcticas de gobierno corporativo...

externos e incluso para las propias familias; sin embargo, atin no se ha
alcanzado un consenso al respecto. Por ejemplo, si se parte de los argu-
mentos de Jensen y Meckling (1976), 1a presencia de la familia como un
accionista mayoritario en la empresa, puede reducir el comportamiento
oportunista del gerente, al supervisar de manera cercana sus acciones,
mitigando el riesgo de un actuar inapropiado por su parte. Sin embargo,
algunos tedricos como Fama y Jensen (1983) afirman que la presencia
de la familia en la empresa puede traer consecuencias negativas, aun
cuando lleven a cabo una supervisién adecuada del gerente, Segin estos
autores, las familias pueden tener una aversién al riesgo mayor, ademis
de contar con recursos financieros limitados, lo que puede llevarlas a
dejar pasar oportunidades de inversion que agreguen valor a la empresa.
Esto perjudicaria a los accionistas minoritarios y a todos los grupos
interesados en un desempeiio financiero exitoso por parte de la empresa.

Otras discusiones han girado en torno a la efectividad de las fa-
® milias al tomar decisiones de inversién. James (1999) sugiere que las
familias perciben sus empresas como un legado que descan heredar a
las futuras generaciones, por lo que las decisiones se toman pensando
cn un horizonte de largo plazo y en la supervivencia de la empresa.
Segun James, la anterior es una ventaja de las empresas familiares, al
no privilegiar la toma de decisiones pensando en los resultados a corto
plazo. De acuerdo con Stein (1988, 1989), los gerentes tienden a tomar
decisiones que privilegian los resultados en el corto plazo, buscando
conservar sus puestos y ser bien evaluados en relacién con su gestién,
atin cuando esto implique sacrificar beneficios futuros. Lo anterior, bajo
los planteamientos de James, seria un punto a favor de las familias en las
empresas. Sin embargo, Fama y Jensen (1983) sostienen que las familias
pueden decidir equivocadamente, puesto que sus criterios no se cifien
a las reglas de juego del mercado, sino que involucran consideraciones
sentimentales que pueden afectar la eficiencia.

Otro punto a considerar respecto al desempefio financiero esti
relacionado con la preparacién y efectividad de la persona designada
para adelantar las funciones como gerente en las empresas familiares.
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Cuando una empresa es controlada por una familia, el gerente es de-
signado principalmente por la misma comeo accionista controlante,
pudiendo escoger entre el fundador, un heredero o un gerente externo
¢Cuil scrd el tipo de gerente que conduce a la empresa a un mejor des-
cmpeiio? ¢Un gerente miembro de la familia fundadora o un gerente
externo? Las investigaciones han demostrado que en general existe
un efecto positivo sobre el desempefio cuando la empresa es dirigida
por su fundador. Recientemente, Fahlenbrach (2009) encontré que
los negocios dirigidos por su fundador invierten mas en investigacién
y desarrollo, realizan mayores inversiones en activos fijos, y mejores
fusiones y adquisiciones. Ademds, el autor muestra que un portafolio
de inversiones en empresas dirigidas por el fundador en Estados Uni-
dos, en ¢l periodo 1993-2002, podria haber obtenido un excedente de
retorno del 8.3% anual. Adams, Almeida y Ferreira (2009) muestran
que los fundadores se retiran de la empresa pensando siempre en el
beneficio de la misma. Por cjemplo, encuentran que un desempefio

® operativo inusualmente bajo ¢n la empresa hace que los fundadores se
retiren, sugiriendo que cuando no se sienten en capacidad de dirigir la
cmpresa prefieren renunciar 2 su posicién y buscar un gerente externo.
Ademds, encuentran que en periodos de alto desempeifio financiero
también aumenta la probabilidad de retiro de los fundadores, lo cual
pucde indicar que un fundador que busca renunciar a su posicién,
nombrando a un heredero o un externo, se siente mis cémodo dejando
la empresa en las mejores condiciones.

Los anteriores representan sélo dos ejemplos de estudios que
resaltan el buen papel que desempefia el fundador en la empresa, pero
en la literatura se encuentran todo tipo de articulos al respecto (Saito,
2008; Andres, 2008; Miller et 4l., 2007; Villalonga y Amit, 2006; entre
otros). Ahora bien, st no es el fundador el que ejerce las funciones de
gerente, écs preferible nombrar un heredero o nombrar un externo? En
las investigaciones adelantadas hasta el momento no se encuentra un
respaldo gencralizado al papel de los herederos en la gerencia. El primer
estudio que centra la atenci6n cn este aspecto es el de McConaughy et
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dl. (1998) donde se comparan empresas familiares y no familiares; los
autores encontraron que los herederos del fundador operan la empresa
familiar de manera mds eficiente, generando alto crecimiento, mayores
ventas y flujo de caja, siendo el primer trabajo que resalta el papel de
los herederos en la gerencia; a partir de €1, diferentes estudios han
buscado demostrar si este hallazgo puede ser considerado comiin o
general en las empresas de familia.

Algunos investigadores han mostrado desacuerdo respecto a que
los herederos del fundador se desempefien como gerentes de las em-
presas familiares. Por ejemplo, Pérez-Gonzélez (2006) sostiene que los
herederos son nombrados no por sus méritos como profesionales sino
por sus vinculos de sangre con ¢l fundador. Para probar sus argumen-
tos realizé un estudio con mds de trescientas sucesiones gerenciales en
empresas estadounidenses: los resultados obtenidos soportan su hipé-
tesis. El autor encontré que los gerentes familiares son, en promedio,

@ ocho afios mds jévenes que los gerentes no familiares al momento de ®
su nombramiento, y que las empresas que nombran gerentes familiares
tienen un desempenio inferior al de aquellas que nombran un gerente no
familiar; demostrd, ademis, que los gerentes familiares que no asisticron
a universidades de alto prestigio presentan un desempeiio inferior. Por
otra parte, Bennedsen et dl. (2007) muestran que cuando la empresa
ticne acciones listadas en bolsa, ¢l mercado reacciona de manera nega-
tiva cuando se nombra gerente a un heredero; y Cucculelli y Micucci
(2008) encuentran que el desempefio financiero después de la sucesién
presenta un decrecimiento mayor para las empresas gerenciadas por los
herederos, en comparacién con las gerenciadas por externos.

Al igual que McConaughy et il. (1998), otros investigadores su-
gieren un papel positivo de los herederos como gerentes. Por cjemplo,
Sracr y Thesmar (2007) encuentran que las empresas familiares tienen
un desempefio ampliamente superior al de las empresas de propiedad
dispersa, independientemente del tipo de gerente; ademds, encuentran
que los herederos son incluso marginalmente mejores que los gerentes
externos debido a un uso mis eficiente de la fuerza de trabajo. Estas em-
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presas pagan salarios bajos, ain contando con trabajadores capacitados y
cxperimentados. Posiblemente esto se deba a que los herederos ofrecen
mayor estabilidad y mantienen a sus empleados, incluso en épocas de
crisis econémicas, estableciendo con ellos relaciones de largo plazo.

Buscando conciliar estos resultados encontrados, Gonzdlez, Guz-
mdn y Trujillo (2008) sugicren que los herederos efectivamente pueden
desempefiar un papel tan bueno como el del fundador, y mejor al de los
gerentes externos, bajo las siguientes condiciones: primero, cuando los
herederos perciben beneficios diferentes a los econémicos (p. ej., orgullo
y satisfaccién personal) por dirigir la empresa de la familia, y segundo,
cuando cl heredero ha trabajado previamente en la empresa, lo que le
permite adquirir un conocimiento ticito o privado de las operaciones y
desarrollar habilidades gerenciales para estar al frente de la compaiifa.

Otro aspecto fundamental estudiado en la literatura es el rela-
cionado con las decisiones de financiacién por parte de las empresas
® familiares. Saber si estas empresas toman més o menos deuda, y si ®
honran los compromisos derivados de la misma, es de interés para los
acrcedores financieros, entre ellos los proveedores, los bancos y los in-
versionistas que tienen recursos para financiar su operacion. La primera
investigacion que abordé este aspecto fue la de Wiwattanakantang
(1999), quien desarrollé un estudio empirico sobre los determinantes
dc la deuda en empresas tailandesas, donde son comunes las empresas
familiares, encontrando que cuando los accionistas estin involucrados
en la gerencia las compafiias presentan altos niveles de deuda. Segin la
autora, los propietarios gerentes de este tipo de empresas usan deuda
para no emitir acciones o para invitar a nuevos accionistas, protegiendo

su poder de voto y conservando el control.

Anderson, Mansi y Reeb (2003) exploran si la presencia de las
familias mitiga los incentivos a expropiar la riqueza de los tenedores de
deuda; es decir, si los acreedores financieros cuentan con menos riesgos
al prestarle dinero a las empresas que son controladas y administradas
por las familias fundadoras. Los autores encuentran menores costos de
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financiacién para las empresas familiares y afirman que esto se debe a
que los acreedores perciben que estas empresas son administradas con
enfoques de largo plazo y suponen que las familias se preocupan por
conservar su buen nombre, construyendo una buena reputacién en el
mercado y honrando los compromisos derivados de las obligaciones
financieras de sus empresas.

El estudio mds reciente en relacién con las decisiones de financia-
cién en las empresas familiares es presentado por Gonzilez, Guzmin,
Pombo y Trujillo (2012), utilizando una muestra conformada por
empresas colombianas, con la que buscan demostrar las motivaciones
de las familias cuando toman decisiones en relacién con el nivel de
endeudamiento de sus empresas. Segiin los autores, las familias to-
man menos deuda en comparacién con empresas no familiares en las
primeras etapas de vida de sus empresas debido a una mayor aversién
al riesgo, ya que la mayoria de su riqueza estd invertida en el negocio

® familiar. Sin embargo, cuando las empresas crecen y requicren recursos @
para financiar su operacidn, las empresas familiares toman mids deuda
que las no familiares debido a que las familias prefieren financiarse
con deuda y no con nuevo capital, buscando retener el control sobre
sus empresas.

Los tres estudios resefiados sugieren que las empresas familiares
que requieren financiarse toman mds deuda que las no familiares bus-
cando retener el control, y que los acreedores financieros hacen esto
posible,y a menor costo, porque sienten a las familias como contrapartes
confiables, preocupadas por su reputacién y por honrar los compromisos
que adquieren.

Otro aspecto que ha sido estudiado en relacién con las empresas
familiares es Ia determinacién de las razones por las cuales las familias
desean conservar ¢l control de sus empresas. DeAngelo y DeAngelo
(1985), y La Porta et 4l. (1999) muestran cémo las familias buscan
mecanismos que les permitan conservar el control sobre sus empresas,
tales como, por ejemplo, la emisién de acciones, que otorgan el derecho
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a los dividendos pero no al voto. Esto ha sucedido en los dltimos afios
en Colombia, pero es una prictica comin de las familias empresarias
en el dmbito global. Ademds, La Porta et 4l. (1999) y Claessens et l.
(2000) encuentran que el control de las familias se mantiene por medio
de estructuras piramidales y de propiedad cruzada (cruce de participa-
ciones) entre las empresas; ademds, segtin lo discutido previamente en
este aparte, Wiwattanakantang (1999) y Gonzalez et 4l. (2012) sugieren
que las familias utilizan la deuda para retener el control de sus empresas.
Entonces, la pregunta que surge es: épor qué razén las familias
desean retener el control de sus empresas?

La literatura ha esgrimido varios argumentos al respecto: por
ejemplo, de acuerdo con Bertrand y Schoar (2006), las teorias culturales
proponen que la organizacién de negocios alrededor de las familias no
necesariamente es una adaptacion éptima al entorno econémico sino el
resultado de un conjunto de normas culturales predeterminadas. Tales

® valores culturales llevan a que el fundador renuncie a retornos finan- ®

cieros buscando honrar valores y obligaciones familiares. Los valores
culturales pueden crear lo que economistas y financieros denominarian
distorsiones de eficiencia, ya que pueden generar objetivos no financie-
ros que el fundador desea alcanzar. Estas distorsiones pueden explicar
¢l deseo de las familias de conservar el control; el fundador tiende a ver
la empresa como un legado familiar, ya que los valores pueden llevar a
construir una herencia alrededor de la empresa, y a tratar de asegurar
la supervivencia y el control familiar sobre 2 misma a todo costo.

Otra corriente de argumentos sostiene que las familias desean
mantener el control de sus empresas para obtener beneficios privados
derivados de ese control. Es decir, un accionista controlante, como
las familias, puede efectivamente contar con el poder necesario para
controlar al gerente y utilizar su influencia para obtener beneficios a
su favor que excluyen a los demds accionistas. De acuerdo con Ali et
dl. {2007) los problemas entre mayoritarios y minoritarios tienden a
acentuarse en las empresas familiares, donde las familias toman ventaja
del control que ¢jercen sobre las empresas para favorecerse, excluyendo
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a los minoritarios. Ademds, para Faccio, Lang y Young (2001), el pro-
blema de agencia sobresaliente en paises con alta concentracién de la
propiedad y control por parte de las familias es el que se presenta entre
el accionista controlante y los accionistas externos.

Los estudios resefiados en este aparte muestran cémo la presencia
de las familias en las empresas puede afectar a los grupos de interés que
no las conforman. Aiin existe una discusién respecto a si las empresas
familiares tienen mejor o peor desempefio en comparacion con las no
familiares, o si los gerentes herederos generan o destruyen riqueza en
las empresas que dirigen. Ademis, el deseo de las familias por tener
el control puede tener explicaciones relacionadas con el sentido de
pertenencia y el legado familiar que quieren dejar las actuales a futu-
ras generaciones, pero a la vez puede schialar el deseo y la posibilidad
de que las familias tomen ventaja de los accionistas minoritarios. Sin
embargo, los mecanismos de gobierno corporativo resefiados en los

@ capitulos previos, tales como la conformacién de juntas directivas efi-
cientes, asambleas de accionistas mejor preparadas y mis participativas,
transparencia en la revelacién de la informacidn, e incluso, el control de
la gestién, podrfan mitigar estos conflictos o divergencias de intereses
ain para las empresas no familiares.

Hasta el momento solamente se ha discutido con respecto a la
relacién entre la familia y otros grupos de interés. La pregunta rele-
vante cn este momento es: sexisten conflictos de intereses (de agencia)
al interior de las familias? La respuesta a este cuestionamiento seri
abordada en el siguiente aparte.

Empresas familiares: conflictos de interés al interior de la familia

Los problemas de agencia al interior de la familia son una realidad.
Basta con preguntarle a una familia empresaria si afronta dificultades o
conflictos de intereses que involucran la familia y la empresa: la respuesta
serd siempre afirmativa. Schulze et dl. (2001) presentan argumentos que
soportan la existencia de problemas propios de las empresas familiares,
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ademds de caracterfsticas que dificultan implementar mecanismos que
¢n otro tipo de empresas pueden ser ficilmente incorporados a las
estructuras de gobierno; por e¢jemplo, la propensién de los fundadores
a otorgar a sus hijos importantes beneficios econémicos, o permitirles
ocupar cargos directivos cn las cmpresas, atun si no son idéneos
para los mismos, genera problemas que no afrontan las empresas
no familiares. Lo anterior puede hacer mds dificil contar con talento
humano capacitado para dirigir la empresa en la alta gerencia, porque
la familia escoge el gerente entre sus miembros familiares, lo cual no
significa que alli necesariamente esté la mejor alternativa para el negocio
familiar, Ademids, mandos medios que no pertenecen a la familia y que
tienen aspiraciones a ocupar una gerencia general o una presidencia,
gracias a su buen desempefio, buscarin empresas no familiares donde
los vinculos de sangre no tengan una incidencia determinante en el
nombramiento de la alta gerencia y restrinjan la posibilidad de su as-
censo y desarrollo profesional.

Adicionalmente, Schulze et 4l. (2001) resaltan diferentes aportes
tedricos bajo los cuales el altruismo familiar puede tener a la vez con-
secuencias positivas y negativas. Por una parte, hace que los padres se
hagan cargo de sus hijos, alienta a los miembros de una misma familia
a scr considerados unos con otros y hace valiosa la pertenencia a la
familia. Sin embargo, el altruismo de los padres puede incentivar un
comportamiento oportunista por parte de los hijos, afectando el bien-
estar ccondmico de toda la familia. Segiin Schulze y colaboradores,
una cmpresa familiar tipica provee a los miembros familiares con una
cstabilidad laboral o seguro de desempleo, independientemente del
desempefio de los individuos, asi como beneficios que no recibirfan
en otra empresa. Ademis, los autores destacan el hecho de que los
micmbros familiares en ocasiones encuentran complicado disciplinar-
se y supervisarse a si mismos, puesto que la propensién de los padres
a proteger a los hijos les dificulta tomar acciones que puedan afectar
el bienestar de los miembros de la familia. Lo anterior lleva a que los
paquetes de compensacién gerencial no necesariamente estén basados
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en el desempeiio y otorguen un salario fijo independientemente de
los resultados alcanzados por la empresa. Para estos autores las buenas
pricticas de gobierno corporativo son tan necesarias en las empresas
familiares como lo son en las empresas de propiedad dispersa.

Schulze, Lubatkin y Dino (2003) sefialan la existencia de otros
conflictos de intereses en las empresas familiares que se encuentran di-
rigidas por un miembro de la segunda generacién. Para ellos, cuando la
propiedad estd concentrada en unos pocos familiares (hermanos o hijos
del fundador) emergen diferentes problemas de gobierno; por ejemplo,
dado que el hermano en la gerencia regularmente no es el fundador de la
empresa ni la cabeza de Ia familia por naturaleza, puede encontrar mis
dificil contar con el apoyo de altos ejecutivos familiares para adelantar
inversiones o atender oportunidades que considera provechosas para
la empresa. Ademis, se puede presentar un posible interés del gerente
familiar por favorecer primero a sus hijos y cényuge, antes que a los

& hijosy cényuges de los otros propietarios, lo cual exacerba los conflictos ®
familiares. Por otra parte, a medida que la familia envejece se puede pre-
sentar una presion por parte de los accionistas familiares por mantener
altas tasas de reparto de dividendos (para financiar gastos familiares
como la educacién de los hijos), o el interés de miembros de la tercera
generacién por ingresar a trabajar en la empresa. La participacién ac-
cionaria igualitaria entre los diferentes hermanos puede llevar a luchas
por el control corporative, generando maniobras politicas y alianzas
entre algunos de ellos, aumentando los problemas familiares. Todo lo
anterior puede traer consecuencias indeseables sobre las decisiones de
inversién y financiacién de la empresa.

Por otra parte, Block (2012) argumenta que en las empresas en
las que el fundador estd a cargo de la gerencia se pueden presentar
problemas de coordinacién poco severos, porque existen menores asi-
metrias o diferencias de informacién entre el fundador y sus equipos
gerenciales. Ademds, el conocimiento profundo que tiene el fundador
sobre el negocio hace que esté en capacidad de evaluar de manera
eficiente las inversiones (p. ej., aquellas destinadas a investigacién y
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desarrollo), haciéndolas mis productivas, a pesar de la incertidumbre
cn relacién con los resultados que cualquier empresa afronta respecto a
este tipo de inversiones. Sin embargo, Block asegura que los problemas
resefiados por otros investigadores (Dyer, 1994; Schulze et 4l., 2001,
2003; Eddlcston y Kellermanns, 2007; entre otros), como la rivalidad
entre hermanos, los conflictos de identidad, los deseos de los hijos de
ser diferentes a sus padres, los problemas matrimoniales o las dife-
rencias cn los objetivos relacionados con el desarrollo de 1a empresa,
incrementan los conflictos de intereses, dificultan Ia coordinacién de los
equipos gerenciales y levan a decisiones que no son éptimas en relacién
con inversiones estratégicas, como aquellas destinadas a investigacién
y desarrollo.

Sin embargo, algunas acciones pueden mitigar los conflictos de
agencia al interior de las familias y facilitar el efecto positivo que las
mismas pueden tener sobre sus empresas. Eddleston y Kellermanns
(2007) aseguran que mientras que algunas familias pueden afectar la ®
perdurabilidad de sus empresas, otras pueden potenciar su desempeiio
financiero. La diferencia estd en el tipo de relacién que establecen los
miembros de las familias: en unas prevalecen las relaciones conflictivas,
mientras que en otras se desarrollan procesos estratégicos participativos.
Para los autores, estos procesos participativos dependen de la manera en
que se comparte la informacién para la toma de decisiones estratégicas
cntre los miembros de la familia. Un alto altruismo familiar puede
llevar a una cultura de colectivismo, y a cooperacién y colaboracién
en la toma de decisiones estratégicas para la empresa, asi como en [a
definicidn de la mision y la promulgacién e implementacién del plan
estratégico. Por lo tanto, el trabajo de Eddleston y Kellermanns sugicre
que la transparencia en el manejo de la informacién de las empresas
y el establecimiento de mecanismos participativos pueden mitigar los
conflictos de intereses para las sociedades de familia.

El argumento anterior sefiala cémo el propiciar la participacion
de las familias incrementa la posibilidad de mitigar los conflictos de
intereses al interior de las mismas, buscando que su influencia en la
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empresa sea positiva y no atente contra la estabilidad y perdurabilidad
del negocio familiar. En el siguiente aparte se discutirdn algunos meca-
nismos a través de los cuales las familias pueden mitigar los conflictos
de interés que se presentan entre familiares.

Mecanismos de mitigacion de los conflictos de interés al interior
de la familia

Asi como el crecimiento de las empresas lleva al establecimiento de
érganos de gobierno que permiten administrar organizaciones mis
complejas —como las juntas directivas—, ¢l crecimiento de las familias
fundadoras hace necesario implementar mecanismos para administrar
los conflictos de interés al interior de las familias relacionados con el
negocio. Leén-Guerrero et al. (1998) encuentran que las pricticas
empresariales enfocadas en las familias estin relacionadas con los
cambios generacionales: por ejemplo, la promulgacién de protocolos o
declaraciones de la misidn familiar, los consejos familiares, el entrena- ®
miento de los familiares para ocupar cargos en la empresa, y los acuerdos
prenupciales, estin mds relacionados con el ndimero de generaciones
antes que con el tamafio de la empresa medido por ventas. Segun los
autores, esto sefiala la preocupacion por la supervivencia de las empresas
en las primeras etapas de vida, especificamente cuando se presentan
cambios generacionales.

Lansberg (1988) presenta un trabajo en el cual ofrece lineamientos
que pueden ser utilizados por aquellos consultores que buscan orientar
a las familias en los procesos de sucesi6n, y resalta el papel crucial de
los consejos de familia. Para este autor, la primera medida que se debe
tomar para alentar a las familias a planear las sucesiones es trabajar en la
determinacion de las expectativas del fundador y su esposa en relacién
con la empresa, y con su vida en pareja hacia el futuro. Una vez sc ha
llevado a cabo este proceso, Lansberg aconseja la conformacién de un
consejo de familia, compuesto por el fundador, la esposa y los hijos,
asi como por otros miembros con participaciones representativas en la
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propiedad de la empresa. Para el autor, el consejo tiene como propésito
la discusién de asuntos que emergen debido al involucramiento familiar
en la empresa y sugiere preguntas como, jdebe la familia perpetuar el
negocio?, si ¢s asi ¢por qué debe hacerlo? ;Qué beneficios sc obtienen
por parte de los familiares que estdn dentro y fuera del negocio? ;Cuiles
son los valores de la familia? ;Cémo estin representados estos valores
en la empresa? Lansberg sostiene que el consejo de familia debe fun-
cionar como un drgano asesor, el cual articula la visién familiar para
que los miembros en la junta directiva tomen decisiones que protejan
los valores, necesidades y deseos de la familia.

Segun Lansberg, el consejo de familia es igualmente il para
discutir diferencias respecto de la empresa sin intervenir en la adminis-
tracién de la misma y sin afectar las relaciones familiares independientes
de los negocios. Ademis, puede servir como un espacio en el que se
fortalece la comunicacién entre miembros familiares.

Martin (2001) scfiala la pertinencia de otro érgano de gobierno
en las empresas familiares. Para el autor, es necesario garantizar una
comunicacién abierta entre los familiares con el fin de no atentar contra
la perdurabilidad de la empresa, por lo que el primer asunto a atender es
la comunicacién entre sus miembros en relacién con los asuntos pura-
mente familiares. Segtin Martin, esta comunicacidn se puede lograr en
las asambleas anuales de familia, en las que se podran discutir los asuntos
relacionados con la familia y, si no existe el consejo familiar, también
se podrin tratar asuntos relacionados con la familia y la empresa. En
todo caso, la asamblea familiar es, en primera instancia, un érgano de
gobierno que pretende mantener la unidad y la comunicacién entre los
miembros familiares, generando espacios para compartir y disfrutar los
lazos que otorga la membrecia. Es un espacio para las familias, evitando
abordar discusiones relacionadas con los negocios.

Martin asegura que las familias que se encuentran en una etapa
multigeneracional requieren, ademds, una estructura formal, como
los consejos de familia, en donde se discutan asuntos de la relacién
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familia~empresa. Los consejos son espacios para discutir los resultados
de la empresa, la nominacién de los miembros familiares de la junta
directiva, y las estrategias de capacitacién para las generaciones mis
jovenes. Las asambleas de familia pueden conservarse como espacios en
los que se alienta el fortalecimiento de los lazos familiares, y se discuten
tnicamente asuntos de familia.

Las asambleas de familia tienen sentido en la medida en que
cobijan a todos los miembros de la familia fundadora, cosa que el con-
sejo no puede ni debe hacer. Blumentritt et 4l. (2007) resaltan cémo el
consejo familiar es un grupo de gobierno que representa a la familia;
se trata de un subconjunto de la misma, elegido para regular asuntos
familiares, establecer la politica o el protocolo familiar y; en ocasiones,
trabajar en decisiones de distribucién de la riqueza a través de obras
sociales. Sin embargo, para estos autores la funcién mds importante
de un consejo de familia estd en ofrecer un espacio para la solucién de
conflictos familiares mitigando el impacto que los mismos tienen en
la competitividad de la empresa.

Las asambleas y consejos familiares desempefian un papel crucial
en la determinacidn de la estrategia y la competitividad de los negocios.
Para Mustakallio et 4l. (2002}, una visién compartida por todos los
miembros familiares en relacién con la empresa [leva a una mejor toma
de decisiones estratégicas, y en consecuencia, a un mejor desempeiio
econémico. Sin embargo, crear una visién compartida implica gencrar
un alto nivel de interaccidn social entre los miembros familiares, lo cual
se dificulta en la medida en que la familia crece y llega a abarcar dos o
mds generaciones, por lo que la utilizacién de instituciones familiares
tales como las reuniones informales, las asambleas de familia formalesy
los consejos de familia, permiten representar e integrar las necesidades
de los miembros de la familia fundadora y vinculan ésta tltima con la
empresa. Estos espacios permiten una alta interaccién y alientan una
visién conjunta de los miembros en relacién con la empresa. La postura
tedrica de Mustakallio et 4l. es compartida por Sorenson (1999), para
quien los consejos de familia representan espacios donde se pueden
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expresar las preocupaciones que tienc la familia sobre la empresa, di-
sefiar plancs de accién para atender estas inquietudes e incrementar
los niveles de colaboracidn entre sus miembros.

Otro instrumento de gobierno relevante en las empresas familia-
res lo representa el protocolo familiar. De acuerdo con Blondel et l.
(2005), en las empresas familiares la configuracién de una “ley” facilita
un proceso de toma de decisiones cefiido a pardmetros de justicia; asf,
el desarrollo de un libro de normas y directrices permite clarificar la
conducta de la familia en relacién con su empresa, Segiin estos auto-
res, tal documento puede denominarse, entre otros, ley de la empresa
familiar, protocolo familiar, constitucién de la familia, y permite hacer
explicitos detalles relacionados con la politica de sucesién familiar, la
vinculacién de miembros de la familia fundadora, el nombramiento
de miembros de junta directiva familiares y no familiares, Ia propiedad
accionaria y otros asuntos criticos. Blondel y colaboradores afirman
que estos documentos constituyen el marco de referencia para la toma

@ de decisiones, y otorgan claridad y consistencia a las acciones que se ®

adelanten con el fin de regular la relacién entre la familia y sus negocios.

Este aparte resalta entonces la importancia de la implementacién
de mecanismos de gobierno especificos en las empresas familiares para
garantizar su estabilidad, perdurabilidad y éxito econémico. En el si-
guientc aparte se resefiardn las sugerencias ofrecidas por los organismos
multilaterales y nacionales, las cuales estin intimamente relacionadas
con la promulgacién de protocolos familiares, asi como con la consti-
tucion de asambleas y consejos familiares.

6.2. Sugerencias de organismos multilaterales
y nacionales para las empresas familiares

Como se mencioné en capitulos anteriores, CAF es un organismo
multilateral regional que valora la importancia del gobierno corporativo

en sociedades cerradas, y especialmente, en sociedades de familia. Lo
anterior se hace evidente a través de las recomendaciones que hace en
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su Manual de gobierno corporative para empresas de capital cerrado publi-
cado en 2006, donde resalta la importancia de un proceso de sucesion
gerencial planeado para no afectar la posibilidad de supervivencia de las
empresas. CAF (2006) destaca que en cada sucesién gerencial desapare-
ce un tercio de la empresa familiar y que, en cada uno de estos procesos,
tanto el fundador como los herederos enfrentan retos psicolégicos. Por
ejemplo, el fundador debe estar en capacidad de dejar la direccién de
una empresa que ¢l mismo ha fundado para entregar la gerencia a un
heredero bien capacitado o en su defecto, a un externo. Ademds, los
herederos se enfrentan al reto de aceptar el liderazgo en la empresa
ejercido por un hermano u otro tipo de familiar, perteneciente a otra
rama de 12 familia y que, en el mejor de los casos, cuenta con mejores
competencias para asumir esta funcién.

La preocupacién de CAF en relacién con la sucesién gerencial
en la