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Expertos instan a 1a CMF a avanzar en regulacion
y autorregulacion de gobiernos corporativos

El regulador anunci6 que
estd evaluando dos vias
para elevar los estdndares
de gobierno corporativo
de las empresas: fortalecer
la normativa o promover
la creacion de un codigo
pais sobre el tema por
parte del sector privado.

GABRIEL ALVAREZ

NO de los ejes centrales
U que se fijé la Comision

para el Mercado Financie-
ro (CMF) este afio es elevar los es-
tdndares de los gobiernos corpora-
tivos de las sociedades anénimas
abiertas.

Y esta semana el regulador reve-
16 las cartas que baraja para poder
concretar ese objetivo. En el mar-
co del seminario “Directorios y el
desafio de la Transformacion”, or-
ganizado por el Centro de Gobier-
no Corporativoy Sociedad del ESE
Business School de la Universidad
de Los Andes, el comisionado
Mauricio Larrain anuncio que eva-
ldan dos vias: fortalecer la nor-
mativa 385 sobre divulgacion de
précticas de gobierno corporativo
para sociedades anénimas abier-
tas, o promover la creaciéon de un
codigo pais sobre el tema, que se-
ria generado por el propio sector
privado.

También indic6 que esperan de-
cidir sobre la opcion mds adecua-
da a mds tardar durante el tercer
trimestre del presente afio.

¢Qué camino deberia escoger el
regulador? Los expertos en gobier-
nos corporativos coinciden en que
se deberian complementar ambas
vias.

Ademds, existe un diagndstico
comun de que, ante la falta de ini-
ciativa de las propias compafifas,
durante anteriores administracio-
nes del regulador se intenté avan-
zar hacia un co6digo de autorregu-
lacién. Sin embargo, debido a la
falta de colaboracion y coordina-
cion del sector privado, finalmen-
te en 2015, la entonces Superinten-

“Lanormativa
385hay que
perfeccionaria (...) hay
algunas practicas que pueden
tener mas sentido parauntipo
de empresas que paraotras”.

ALFREDO ENRIONE
Drector del Centro de Gobierno
Corporativo y Sociedad del ESE
Business School

dencia de Valores y Seguros emi-
ti6 la normativa 385, que estable-
ci6 buenas practicas para la gober-
nanzay el control.

Lanormay el cédigo
Unadelasrazones que, a juicio de
los expertos, explica el bajo nivel
de adopcion de la normativa 385
por parte del sector privado es que,
en general, no se adecua a la rea-
lidad ni a las caracteristicas de las
empresas. De hecho, coinciden,
se aplica de forma universal tanto
para las pequenas, medianas y
grandes, siendo que por razones
obvias tienen requerimientos dife-
rentes acordes a su tamarfo.

“La normativa 385 hay que per-
feccionarla, sin duda. Hay una se-
rie de pricticas que estan recono-
cidas como buenas y que la mayo-
ria de las empresas las han
adoptado, hay algunas practicas
que pueden tener mds sentido
parauntipo de empresas que para
otras y hay otras practicas que de-

i
“Es recomendable
avanzar en un cédigo pais
aplicable a empresas
privadas y publicas siendo
conservadores en las
expectativas”.

HUGO CANEO
Director del Centro de
Gobiernos Corporativos FEN
Universidad de Chile

A cuatro afios de su
implementacion, la
tasa de adopcion de la
norma 385 entre las
empresas IPSA llega
a48%.

finitivamente no tienen sentido”,
sostuvo Alfredo Enrione, director
del Centro de Gobierno Corpora-
tivo y Sociedad del ESE Business
School, tras ser consultado al cie-
rre del seminario organizado por
la entidad.

Detall6 que una de las pricticas
que podria ser eliminada es que
los directores tengan asesores a
nivel individual que sean financia-
dos por la compania, ya que, a su

“Engeneral,
casitodos
los mercados mas
desarrollados estan
encaminados aquela
empresa privada se
autorregule”.
GONZALO JIMENEZ
Doctorin governance de la
Universidad de Liverpooly

profesor de Ingenieria
PUC & CGCUC

juicio, los asesores deberfan ser del
directorio en conjunto y no de
cada uno por separado. Junto con
ello, sugirié borrar las votaciones
remotas, pues dada la elevada con-
centracion de propiedad que hay
en Chile las juntas de accionistas
tienen quérums que superan el
90%, en general, lo que las hace in-
necesarias.

En una linea similar, Hugo Ca-
neo, director del Centro de Go-
biernos Corporativos FEN Univer-
sidad de Chile, indic6 que “una su-
gerencia seria revisar
profundamente la conveniencia
de précticas que se sugiere en la
NCG 385, en cuanto a su frecuen-
cia, érgano responsable y si es que
es una buena practica aceptada a
nivel internacional. Y centrarse
en ofrecer aquellas que estima ne-
cesarias desde el punto de vista del
regulador”.

Por su parte, Gonzalo Jiménez,
doctor in governancede la Univer-
sidad de Liverpool y profesor de In-

genierfa PUC & CGCUC, destaco
que la norma “tiene el gran valor
de haber puesto sobre la mesa la
necesidad que tienen las empresas
chilenas de revisar distintas face-
tas de una buena governance, es
decir, las obligé a hacerse una ra-
diograffa transversal de sus prdc-
ticas de gobierno corporativo”.

Pero enfatizé que aun no se toma
verdaderamente en serio como una
fuente de mejora, pues queda en
terreno de nadie. “Los Comité de
Directores no perciben que tengan
que hacerse responsables de eva-
luar la calidad del gobierno corpo-
rativo (GC). Es por ello que estd ha-
ciendo falta un nuevo dérgano: los
Comités de GC que debiesen ser
obligatorios en compariias de gran
tamafoy centrarse en el buen GC;
anclando su mandato y autoridad
en una Norma 385 ‘reloaded’ y
con claros responsables (ese nue-
vo comité)”, recomendo.

Existe el consenso de que un c6-
digo de autorregulacion generado
por el sector privado permitiria
mas flexibilidad, ademas de reco-
ger de mejor manera cudles son las
necesidades y requerimientos por
parte de las propias empresas.

“Esrecomendable avanzar en un
codigo pais aplicable a empresas
privadasy publicas siendo conser-
vadores en las expectativas, reco-
nociendo los distintos tamanos y
capacidades financieras y de otro
tipo de las distintas empresas y
organizaciones que dificultan
pensar en que todas se puedan
sujetar a las mismas reglas”, co-
mento6 Caneo.

Jiménez complementd que en un
codigo de autorregulacion “el sec-
tor privado puede poner énfasis en
las materias que les importan,
existiendo una especie de equili-
brio también para no quedar so-
metidos a requerimientosy cargas
burocrdticas. En Inglaterra, Co-
lombia y Brasil entre otros, vemos
ese ejemplo, pero en general casi
todos los mercados mds desarrolla-
dos estdn encaminados a que la
empresa privada se autorregule”.@



