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 Gobierno Corporativo 

Durante el último tiempo, a nivel mun-
dial y latinoamericano, se vienen deba-
tiendo sobre temas de Buen Gobierno 
Corporativo. La importancia de la ad-
ministración y gestión de las empresas 
debe asentarse en  principios de trans-
parencia, responsabilidad, eficiencia y 
protección de los interés de los accio-
nistas; al respecto se han elaborado en 
los últimos años, códigos y medidas de 
buen gobierno. Es por esta razón, que 
en esta edición de la hoja bursátil les 
brindamos un resumen sobre el tema y 
sobre los lineamientos que se propo-
nen para la región andina. 

Se puede definir al Gobierno Corporati-
vo como un sistema un sistema me-
diante el cual as compañías son dirigi-
das y controladas. En otras palabras, 
es un conjunto de principios y normas 
sistemáticamente ordenadas, referidas 
a la dirección interna de las socieda-
des. Este conjunto de normas, abarca 
desde la protección a los derechos de 
los accionistas minoritarios, hasta las 
prácticas y deberes de los directores, 
incluyendo la fiscalización externa por 
parte de entidades ajenas a la socie-
dad. 

Consciente de la importancia de pro-
mover las mejores prácticas de gobier-
no corporativo en la región, la Corpora-
ción Andina de Fomento (CAF) contrató 

ral de Accionistas, y cuya respuesta 
será difundida al mercado, no privile-
giando al accionista solicitante respecto 
a los demás. 

4. Las grandes compañías y las empre-
sas listadas con amplia difusión de su 
accionariado, con al menos 500 accio-
nistas, deberán contar con una página 
web corporativa, que actúe como me-
canismo de participación e información 
con los accionistas y los mercados. 

5. Las sociedades deben garantizar el 
derecho de todos los accionistas a co-
nocer los quórum para la constitución 
de la Asamblea General de Accionistas, 
el régimen de adopción de acuerdos 
sociales y la posible exigencia de quó-
rum reforzado para aquéllas operacio-
nes que afecten de manera significati-
va a los derechos de los minoritarios, 
así como las limitaciones al derecho de 
asistencia. 

6. Los estatutos de la sociedad no coti-
zada en Bolsa, deberán prever el dere-
cho de coventa de los accionistas mi-
noritarios en el caso de operaciones 
que supongan el cambio de control de 
la sociedad. 

7. Los estatutos de las sociedades de-
ben reconocer a la Asamblea General 
de Accionistas su condición de órgano 
supremo, definiendo con claridad sus 
funciones exclusivas, entre las que no 
se pueden omitir, el nombramiento de 
los auditores o la aprobación de la polí-
tica de retribución de los directores. 

8. Las grandes compañías, las empre-
sas listadas y las anónimas y abiertas 
con una gran base accionarial, deberán 
tener un Reglamento de Régimen In-
terno de Organización y Funcionamien-
to de la Asamblea General de Accionis-
tas, de carácter  vinculante, y cuya 
transgresión acarree responsabilidad. 

9. Las sociedades determinarán estatu-
tariamente el derecho de los accionis-

a una firma española para elaborar li-
neamientos de gobierno corporativo. El 
objetivo de estos lineamientos es brin-
dar, a un amplio espectro de empresa-
rios de la región, una guía que les per-
mita incorporar buenas prácticas en 
esta materia. 
 
Las 51 medidas contenidas en los li-
neamientos para un Código Andino de 
Gobierno Corporativo (LCAGC) abordan 
las siguientes materias: 
(1) Derechos y trato equitativo de 

los accionistas 
(2) La Asamblea General de Ac-

cionistas 
(3) El Directorio 
(4) La información financiera y no 

financiera  
(5) La resolución de controversias 
 
A continuación se enumeran las 51 
medidas : 

1. Los Estatutos Sociales recogerán el 
principio de una acción un voto, salvo 
las acciones privilegiadas sin voto. 

2. En operaciones que puedan afectar 
negativamente a los derechos de los 
accionistas minoritarios, como amplia-
ciones de capital, fusiones o escisiones, 
la propuesta de los administradores 
deberá estar necesariamente respalda-
da por informe de un auditor externo, 
designado por los directores indepen-
dientes distinto del propio de la compa-
ñía. 

3. Las sociedades tendrán que imple-
mentar mecanismos permanentes de 
comunicación con los inversores y ac-
cionistas, a través de los cuales éstos 
puedan requerir información, salvo la 
confidencial o irrelevante, plantear 
cuestiones de interés corporativo o 
asociadas a su condición de accionis-
tas, más allá de la información a pro-
veer con ocasión de la Asamblea Gene-
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tas que representen una participación 
significativa del capital social, a pro-
mover la convocatoria de una Asam-
blea General de Accionistas, que debe-
rá celebrarse en un plazo razonable y 
respetando íntegramente la agenda 
propuesta por los promotores. 

10.Los estatutos fijarán el plazo, los 
medios de convocatoria, el contenido 
mínimo del anuncio, y el detalle de los 
puntos contenidos en la agenda, de 
modo que se facilite al máximo la asis-
tencia del mayor número de accionis-
tas y la comprensión de todos los 
asuntos contenidos en la agenda, evi-
tando menciones genéricas. 

11.La compañía debe establecer los 
medios para facilitar el ejercicio del 
derecho de información de todos los 
accionistas con carácter previo a la 
celebración de la Asamblea y durante 
el desarrollo de la misma, teniendo 
siempre en consideración que la infor-
mación debe ser completa, correcta y 
transmitida a todos los accionistas por 
igual y con tiempo suficiente para su 
análisis.  

12.Las sociedades que deban mante-
ner página web promoverán y ofrece-
rán a los inversores institucionales y a 
los accionistas con una participación 
significativa la posibilidad de hacer pú-
blica su política de participación en la 
Asamblea General de Accionistas así 
como el sentido de su voto en relación 
con cada uno de los puntos de la agen-
da. 

13.Las sociedades, a través de los Es-
tatutos y/o el reglamento de la Asam-
blea, implementarán los procedimien-
tos necesarios para promover la parti-
cipación activa de los accionistas en la 
Asamblea General. 

 14.Se fomentará la utilización de me-
dios electrónicos, tanto para la convo-
catoria de las asambleas como para la 
emisión del voto a distancia de los ac-
cionistas sobre los puntos de la agen-
da.  

15.El Directorio establecerá mecanis-
mos necesarios para computar como 
presentes a los accionistas que emitan 
su voto a distancia. 

16.Las sociedades promoverán meca-
nismos transparentes de delegación 
del voto, admitiendo la agrupación de 
los minoritarios, y expresamente 
prohibirán la delegación de voto a fa-
vor del Directorio, sus miembros, y 
miembros de la alta dirección. 

17. Las sociedades promoverán que 
las delegaciones de voto incluyan la 
agenda de la Asamblea General de Ac-
cionistas y el sentido del voto para ca-
da propuesta, y prohibirá las delega-
ciones del voto en blanco. 

18. Se fomentará y facilitará la asisten-
cia a la Asamblea General de Accionis-
tas de todos aquellos ejecutivos o ase-
sores externos que con su presencia y 
explicaciones a los accionistas contri-
buyan a facilitar la comprensión y clari-
ficación de los temas a tratar. 

19. Las sociedades, cualquiera que fue-
ra su tipo societario, deberán tener un 
Directorio con un número de miembros 
que sea suficiente para el adecuado 
desempeño de sus funciones. 

20.Los estatutos deberán fijar las fun-
ciones de supervisión, evaluación y 
estrategia del Directorio, que serán 
indelegables. 

21.El Directorio deberá velar por la in-
tegridad de los sistemas de contabili-
dad, el establecimiento de sistemas de 
control de riesgos y, en particular, las 
operaciones off-shore. 

22.Las sociedades deberán contar con 
un Reglamento de Régimen Interno de 
Organización y Funcionamiento del Di-
rectorio, de carácter vinculante para 
sus miembros y cuya transgresión aca-
rree su responsabilidad. 

23.Los estatutos determinarán el nú-
mero mínimo y máximo de miembros 
del Directorio que permita una eficaz 
administración y gobierno de la compa-
ñía, y la participación activa de los di-
rectores que representen a los accio-
nistas significativos (directores exter-
nos no independientes). 

24.El Directorio podrá estar integrado 
por directores internos y externos, que 
podrán ser independientes o no inde-
pendientes. En el nombramiento de los 
directores se tratará de reflejar al 
máximo la estructura accionarial de la 
sociedad. El Directorio podrá estar for-
mado en su totalidad por directores 
externos, que en todo caso serán siem-
pre una amplia mayoría.  

25.Los directores deberán elegirse por 
un procedimiento formal y transparen-
te, definido por el Reglamento de Régi-
men Interno de Organización y Funcio-
namiento del Directorio, correspon-
diendo a la Comisión de Nombramien-
tos y Retribuciones la propuesta inicial 
de los candidatos. 

 26.La sociedad únicamente podrá de-
signar como directores independientes 
a aquellas personas que cumplan con 
los requisitos de trayectoria profesio-
nal, honorabilidad, y absoluta desvin-
culación con la compañía o su perso-
nal, y promoverá su carácter indepen-

diente mediante declaración pública 
suscrita tanto por el propio director 
designado como por el Directorio en 
relación a su independencia. [Pág. 48 - 
Epígrafe  

27.Los Estatutos fijarán las causales 
por las que se pueda cesar a los direc-
tores así como su obligación de dimitir 
inmediatamente cuando dejaran de 
cumplir las condiciones para su desig-
nación o puedan causar un daño al 
prestigio o buen nombre de la compa-
ñía.  

28.El alcance de los deberes de fideli-
dad, lealtad, no competencia y secreto 
quedarán recogidos en los estatutos 
sociales. 

29.Los directores tendrán que declarar 
todas las relaciones, directas o indirec-
tas, que mantengan entre ellos, con la 
sociedad, con proveedores, clientes o 
cualquier otro grupo de interés de las 
que pudieran derivarse situaciones de 
conflicto de interés o influir en la direc-
ción de su opinión o voto. 

30.Los estatutos de la sociedad debe-
rán prever el manejo de las situaciones 
de conflicto de interés incluyendo la 
obligación de los directores afectados 
de ausentarse o inhibirse en las delibe-
raciones y en las votaciones sobre este 
tipo de situaciones u operaciones aso-
ciadas a estas.  

31.Se reconocerá expresamente el de-
recho del director a recibir con antela-
ción suficiente la información concreta 
de los asuntos a tratar en las reuniones 
del Directorio, así como la posibilidad 
de recurrir al posible auxilio de exper-
tos externos o internos. 

 32.Los estatutos recogerán las reglas 
para la fijación y transparencia de la 
retribución de los directores. La Asam-
blea General de Accionistas fijará la 
política de retribución, siempre previa 
propuesta razonada del Directorio, 
que, como norma general, deberá con-
templar mecanismos mixtos, vinculan-
do una parte de la retribución a com-
ponentes variables en función del des-
empeño empresarial. La Comisión de 
Nombramientos y Retribuciones fijará 
la retribución concreta de cada direc-
tor. 

33.La retribución de los directores será 
transparente. El informe anual de go-
bierno corporativo incluirá la informa-
ción de la remuneración por todos los 
conceptos percibida por el conjunto de 
los directores. 

3. El Directorio  
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34.No podrá existir ningún otro tipo de 
retribución distinta de la publicada en 
el informe anual de gobierno corporati-
vo, sin que pueda darse ninguna otra 
retribución adicional o encubierta, ni 
asunción de gastos, ni prestaciones en 
especie no contemplada en el mismo.  

35.El Presidente del Directorio y, en su 
caso, el Vicepresidente deberán ser 
elegidos de entre los miembros exter-
nos del Directorio y sus funciones y 
responsabilidades estarán fijadas con 
detalle en los Estatutos Sociales y el 
Reglamento de Régimen Interno de 
Organización y Funcionamiento del Di-
rectorio. 

36.El Presidente del Directorio no po-
drá tener voto dirimente, salvo que 
excepcionalmente fuera imprescindible 
para formar la mayoría en caso de cese 
de los directores, siempre y cuando no 
existan directores suplentes.  

37.El Directorio deberá nombrar un 
secretario que velará por la legalidad 
formal, material y estatutaria de las 
actuaciones del Directorio y la obser-
vancia de los principios de buen go-
bierno. 

 38.Los estatutos fijarán las funciones 
y competencias del ejecutivo principal, 
que podrá ser director, y en todo caso, 
estará sujeto a su mismo régimen de 
responsabilidad. 

39.El Directorio deberá ser convocado 
periódicamente y siempre que lo re-
quieran los intereses de la sociedad a 
instancia del presidente, del vicepresi-
dente, o de más de un director. 

40.El Directorio conformará en su seno 
comisiones para ejercer ciertas funcio-
nes y en particular, la de auditoria y la 
de nombramientos y retribuciones, 
constituidas exclusivamente por direc-
tores externos. 

 41.Las operaciones con partes vincula-
das deberán ser autorizadas por el Di-
rectorio, con informe y propuesta de la 
Comisión de Nombramientos y Retribu-

ciones, con una mayoría cualificada de, 
al menos, las tres cuartas partes de los 
miembros del Directorio y deberán ser 
publicitadas. 

42.El Directorio deberá evaluar con 
una periodicidad al menos anual el 
cumplimiento por su presidente, vice-
presidente, secretario y las comisiones 
delegadas que se hayan constituido, de 
sus funciones y las medidas reconoci-
dasen este Código así como otras reco-
mendaciones que puedan adoptarse de 
gobierno corporativo. 

43.El Directorio deberá formular los 
estados financieros mediante la ade-
cuada utilización de los principios con-
tables contenidos en las normas inter-
nacionales de contabilidad, de manera 
tal que no haya lugar a salvedades por 
parte del auditor y que los riesgos asu-
midos por la compañía queden total-
mente identificados sobre la base de 
criterios de prudencia. 

 44.La Asamblea General de Accionis-
tas nombrará al auditor externo inde-
pendiente a propuesta del Directorio, 
previa recomendación del Comité de 
Auditoría, que no podrá proponer audi-
tores que hayan sido objeto de inhabi-
litación o cualquier otro tipo de san-
ción.   

45.La sociedad no podrá contratar con 
su auditor, o personas o entidades a él 
vinculadas, servicios distintos al de au-
ditoria.  

46.En el caso de grupos consolidables, 
el auditor externo deberá ser el mismo 
para todo el grupo incluidas las filiales 
off shore. 

 47.Los Estatutos Sociales fijarán un 
periodo inicial y el número de prórro-

gas para la contratación del auditor, 
que no podrá exceder de seis años, 
plazo a partir del cual será obligatorio 
rotar a la firma auditora. [Pág. 56 a  

48.El Directorio informará a la Asam-
blea del porcentaje que supone la re-
muneración abonada por la sociedad al 
auditor externo respecto a la factura-
ción total de éste.  

49.Los pactos entre accionistas de so-
ciedades cotizadas, que afecten a la 
libre transmisibilidad de las acciones o 
al derecho de voto en las asambleas, 
habrán de ser comunicados con carác-
ter inmediato a la propia sociedad y al 
mercado. 

 50.Anualmente, el Directorio deberá 
aprobar y publicar un informe de go-
bierno corporativo que deberá incluir el 
grado de cumplimiento de estas medi-
das, así como el detalle de la informa-
ción corporativa y la información sobre 
las partes vinculadas y conflictos de 
interés. 

51.Los Estatutos incluirán una cláusula 
compromisoria que establezca que 
cualquier disputa, salvo aquellas reser-
vadas legalmente a la justicia ordina-
ria, entre accionistas relativa a la so-
ciedad, entre accionistas y el Directo-
rio, la impugnación de acuerdos de la 
Asamblea y el Directorio, y la exigencia 
de responsabilidad a los directores de-
berán someterse a un arbitraje ante 
una institución local independiente. 
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