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Resumen

En la décima conferencia cuatrienal dela UNCTAD, celebrada en febrero de 2000 en
Bangkok, los Estados miembros pidieron al Grupo de Trabajo Intergubernamental de
Expertos en Normas Internacionales de Contabilidad y Presentacion de Informes que
promoviera una mayor transparenciay la publicacion de informacion financiera
fomentando la utilizacién de las normas de contabilidad y auditoria internacionalmente
reconocidas, asi como e mejoramiento de la gestion de las empresas. Desde ese entonces
una serie de deficiencias de las empresas han provocado una importante pérdida de
confianza entre los inversores, 10 que pone de relieve que es preciso mejorar la gestion de
las empresas, tanto en |os paises desarrollados como en |os paises en desarrollo.
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El presente informe contiene las deliberaciones del Grupo Consultivo Especia de
Expertos en requisitos de transparencia'y publicacion de informacion para el buen
gobierno de las empresas. También se hace referencia a las recomendaciones pertinentes
que figuran en diversos informes importantes y codigos de buen gobierno de las empresas.
El Grupo Especia celebrd consultas oficiosas sobre las mejores préacticas en materia de
requisitos de publicacion de informacion que los paises en desarrollo y 10s paises con
economias en transicién podrian poner en practica para promover una mayor transparencia
y mejorar la publicacion de informacion, aumentando asi € flujo de inversion extranjera
directa a sus economias.

En las deliberaciones del Grupo Consultivo se abordaron cuestiones tales como la
publicacion de informacién financiera en relacién con la buena gestion de las empresas; la
publicacién de los objetivos de la empresa; la composicion del capital social y la estructura
de control; el papel y las funciones del consgjo de administracion y sus miembros; |os
antecedentes y calificaciones de los miembros del consgjo de administracion; los
mecanismos de evaluacion de |os resultados; las remuneraciones, 1os planes de sucesion, la
gestion del riesgo y los controles internos; la independencia de los auditores; y la
salvaguardia del parimonio natural y social. También se trataron la publicacion de
informacion sobre las juntas generales anuales, |as votaciones, los derechos de los
accionistas, la comunicacion de la informacion y los medios para ponerla en préctica.

Este informe se presenta para que €l Grupo de Trabgjo Intergubernamental de
Expertos en Normas I nternacionales de Contabilidad y Presentacion de Informes o
examiney disponga lo que crea conveniente en su 19° periodo de sesiones.
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INTRODUCCION

1.  Ensu décima conferencia cuatrienal, que se celebrd en Bangkok en febrero de 2000, los
Estados miembros pidieron ala UNCTAD que promoviera una mayor transparenciay la
publicacion de informacion financiera fomentando la utilizacion de las normas de contabilidad,
presentacion de informes y auditoria internacionalmente reconocidas, asi como el mejoramiento
de lagestion de las empresas. En respuesta a esa peticion, en su 17° periodo de sesiones €

Grupo de Trabajo Intergubernamental de Expertos en Normas Inter nacionales de Contabilidad y
Presentacion de Informes decidié examinar las practicas existentes y los codigos y principios
nacionales, empresariales y regionales en materia de buena gestion de las empresas.

En aplicacion de esa decision se realizé un examen, que se present6 en el 18° periodo de sesiones
del Grupo, celebrado en Ginebradel 10 al 12 de septiembre de 2001.

2. Al concluir el 18° periodo de sesionesy al aprobar € programa provisional del 19° periodo
de sesiones, e Grupo de Expertos se propuso trabajar en las cuestiones relacionadas con la buena
gestion de las empresas. L os debates giraron en torno alaformaen que € Grupo podia
contribuir a mejorar las préacticas de gestion de las empresas en los Estados miembros 'y en que
podia ayudar alos paises en desarrollo y |os paises con economias en transicion a determinar e
instrumentar las mejores practicas de gestion de las empresas para mejorar la transparencia, la
publicacién de informacion financieray la contabilidad. No erala primeravez que € Grupo
trataba la cuestion. En su séptimo periodo de sesiones, celebrado en 1989, habia logrado

acuerdo sobre la publicacion de informacion por |os consgjos de administracion. En el presente
trabgjo se vuelve a encarar y se amplia esa labor.

3. Maediante las consultas oficiosas celebradas en un taller de dos dias de duracién llevado a
cabo los dias 13 y 14 de septiembre de 2001 y posteriormente en comunicaciones transmitidas
por correo electrénico y fax, se alcanzo6 acuerdo para centrar lalabor sobre los requisitos de
publicacién de informes en la buena gestion de las empresas, con miras a elaborar directrices.
Lamayoria de los expertos justificaron este tema concreto como compatible con el mandato del
Grupo de promover una mayor transparenciay mejorar la publicacion de informacion y porque
afiadiriavalor alas iniciativas existentes. En los debates se sefialé lo siguiente:

- enlamayoriade los codigos y modelos de calificacion de la gestion de las empresas se
ha reconocido que la transparencia 'y la publicacion de informacion son los principales
elementos de un sistema apropiado de buena gestion de las empresas;

- los acontecimientos acaecidos recientemente en los mercados financieros ponen de
manifiesto la necesidad de aplicar esos codigos o traducirlos en medidas précticas
segun la situacion particular de cada empresa;

- s bien los requisitos de publicacion de informacion para el buen gobierno de las
empresas se presentan como una cuestion fundamental, ninguna organizacion
intergubernamental los ha abordado alin de manera especifica e integral;

- centrarse en ese tema concreto equivaldria a utilizar de la mejor manera posible los
conocimientos especializados del Grupo Consultivo y seria compatible con su
competencia en |o que respecta a proporcionar orientacion sobre las mejores précticas
internacionales en materia de presentacion de informes y publicacion de informacion; y
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- esaorientacion podria resultar particularmente Util alos paises en desarrollo y los
paises con economias en transicion.

4. Unavez que la Comisién de la Inversion, la Tecnologiay las Cuestiones Financieras
Conexas aprobod € tema, se constituy6 un grupo consultivo especial compuesto por expertos de
una gran variedad de paises y organizaciones. En el anexo Il figuralalista de los miembros del
Grupo Consultivo de Expertos. El Grupo celebrd consultas por via electronicay se reunid en
Ginebralos dias 22 y 23 de abril de 2002. El presente informe contiene los resultados de esas
consultas.

5.  El objetivo de las consultas oficiosas eraformular recomendaciones sobre la publicacion
de informacion para la buena gestion de las empresas con miras a ayudar a los paises en
desarrollo y los paises con economias en transicion a aplicar 1os principios de buena gestion de
las empresas generalmente aceptados teniendo en cuenta su particular situacion econdmica,
juridica, socia y cultural. Las primeras son las principal es recomendaciones para la publicacion
de la informacion relacionada con la gestion de las empresas que figura en documentos
fundamentales como los Principios de la OCDE para € gobierno de las sociedades (Principios de
la OCDE), € informe del Comité Cadbury sobre los aspectos financieros de la gestion de las
empresas (Informe Cadbury), € Informe King sobre la gestion de las empresas para Sudafrica
(Informe King), las Commonwealth Association for Corporate Governance Guidelines
(Directrices CACG), las declaraciones de la European Association of Securities Dealers (EASD)
y laInternational Corporate Governance Network (ICGN), anteriores conclusiones del Grupo
Consultivo y otros documentos.

6. En € presente informe se hace referencia a las recomendaciones que figuran en los
informes anteriores, ya que uno de los objetivos es ilustrar la convergencia de opiniones sobre el
contenido de lainformacion publicada para el buen gobierno de las empresas. Otro de los
objetivos del presente informe es alentar alos paisesy las empresas a elaborar sus propios
codigos adaptados a sus particulares necesidades juridicas y tradiciones culturales dando
gjemplos de las mejores practicas existentes.

7. Enlas consultas oficiosas se hizo hincapié en que las orientaciones del Grupo Consultivo
en materia de publicacion de informacion para la buena gestion de las empresas constituiria una
ayuda técnica voluntaria para las autoridades y las empresas de |os paises en desarrollo y los
paises con economias en transicion, asi como otros paises y empresas que pudieran decidir
aprovecharla. Qué sociedades publicaran informacion y cémo lo haran dependera mucho de las
leyes y costumbres nacionales. Por consiguiente, € propdsito del trabajo es destacar las
principales preocupaciones de los inversores y acreedores institucionales internacionales y otros
inversores y acreedoresy laforma en que la publicacién de informacion sobre la gestion de las
empresas podria inspirarles confianza. El presente trabajo resultaria importante para las
empresas deseosas de atraer inversiones nacionales e internacionales, cualesquiera fuera su
forma o magnitud. Las orientaciores también promoverian la toma de conciencia en los paises y
empresas gque actualmente no estan dispuestos a aplicar |as mejores practicas, 0 no pueden
hacerlo, ni a satisfacer |las expectativas de los inversores en [o que respecta a la publicacion de
informacién para la buena gestion de las empresas, por 1o que les resulta méas dificil y
probablemente més oneroso atraer las inversiones. De hecho, algunos inversores institucionales
se han retirado de los mercados emergentes en gque la gestion de las empresas se considera
deficiente.
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8.  Trasabordar la cuestion del papel de la publicacién de informes como parte de unos
sistemas acertados de gestion de las empresas, expuesto en los principaes codigos y normas de
buena gestion de las empresas, € grupo consultivo oficioso examind el contenido de esos
informes, incluidos los financieros, los no financieros y los relacionados con las juntas generaes
anuaes. También examino la oportunidad de la publicacion de lainformacion y los medios para
efectuarla, asi como la publicacion de qué codigo de buena gestion de las empresas se aplica.

En las siguientes secciones se exponen las principales conclusiones del grupo sobre esas
cuestiones.

|. PUBLICACION DE INFORMACION FINANCIERA

9.  Encas todas las declaraciones sobre €l tema se considera que la buena calidad de la
informacién financiera es uno de los principales requisitos de una gestion correcta de las
empresas. La presentacion de informes financieros de calidad es también una de las principales
responsabilidades de los consgos de administracion. Este tema se trata especificamente en €
Informe Cadbury, los Principios de la OCDE, las Directrices CACG, € Informe King y varios
codigos nacionales.

10. El Grupo Consultivo Especial convino en que la mayoria de las recomendaciones
internacional es generalmente aceptadas en materia de publicacion de informes financieros podia
encontrarse en las International Financial Reporting Standards (IFRSs) (normas internacionales
de informacion financiera), aprobadas por la Junta Internacional de Normas de Contabilidad
(IASB). Sin embargo, encontré motivos para hacer hincapié en importantes esferas
especificamente relacionadas con la buena gestion de las empresas y respecto a las cuales unas
explicaciones adicional es podrian resultar Gtiles alos gobiernos, especialmente en los casos en
gue sus normas o précticas en materia de contabilidad e informacion financiera difiriesen de

las IFRS.

11. Enparticular, e Grupo destaco la importancia de la publicacion de los resultados
financierosy de explotacion de las empresas, las transacciones de las empresas vinculadas y las
medidas contables mas importantes®.

12.  El Grupo convino en que las empresas deberian publicar toda la informacion financiera
gue necesitan los accionistas y demas partes interesadas para entender cabalmente la
naturaleza de su empresa y como se la esta desarrollando con miras al futuro. En particular,
deberian publicarse las medidas contables que pudieran afectar 1os resultados de la empresa
publicados y examinarse las consecuencias de |as decisiones contables alter nativas.

La informacion presentada deberia incluir el examen de los efectos de las més importantes
medidas contables aplicadas, |as evaluaciones efectuadas al aplicarlasy la probabilidad de que
los resultados comunicados fueran muy diferentes si se partiese de supuestos distintos.

Por gjemplo, la publicacion de las medidas de consolidacion de una empresa podrian incluir la
seguridad dada por e consegjo de administracion de que se ha cerciorado de que todas las

1 El texto que no esta en cursivas es explicativo. El texto en cursivas representa las
recomendaciones formuladas por € Grupo de Trabajo en su reunién de abril 0 en los debates
cel ebrados posteriormente por via electronica.
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entidades subsidiarias y filiales, incluidas las que tienen objetivos especiales, sujetas a
consolidacion en virtud de las normas de contabilidad e informacion financiera aplicables ala
empresa, se han consolidado debidamente. Este requisito puede disuadir aladireccion de
manipular las normas de contabilidad e informacién financieray de mantener €l activo y €
pasivo fuera del balance general, desvirtuando asi la presentacion imparcia de su situacion y sus
resultados financieros.

13. El Grupo reconocio que las empresas deberian dar a conocer todas las transacciones de
las empresas vinculadas, asi como las relaciones entre las empresas vinculadas cuando existiera
control. Como minimo deberian darse a conocer la naturaleza, el tipo y los elementos de las
transacciones de las empresas vinculadas, e incluso las relaciones entre las empresas
vinculadas cuando existiera control, sin que importe si han sido transacciones con empresas que
se encuentran bajo control comin. También deberia darse a conocer €l proceso de toma de
decisiones para aprobar las transacciones de las empresas vinculadas. Los miembros del
consgjo de administracion y los gerentes deberian comunicar si tienen intereses importantes en
las transacciones u otros asuntos que afecten a la empresa.

14. El grupo reconocio que & concepto de interés importante puede diferir de un pais a otro,
por lo que podria ser apropiado dar algunas explicaciones sobre |o0s principios o las normas que
lo rigen.

15. Deberian publicarse las medidas contables mas importantes que fueran fundamentales
para describir la situacion financiera y los resultados de explotacion de la empresa.

La aplicacion de las medidas contables implica que la direccion eval Ue los asuntos que sean
intrinsecamente inciertos y cuya apreciacion puede ser subjetivay compleja. Por lo tanto, €
requisito de dar a conocer esas medidas y de exponer |as apreciaciones hechas al aplicarlas,
mencionando €l hecho de que supuestos distintos podrian haber provocado resultados
comunicados muy diferentes, ayudaria alos inversores a comprender mejor los puntos fuertes y
débiles de lainformacion financiera comunicada. Ademas, determinar claramente |os riesgos
intrinsecos de la preparacion de la informacion publicada y las estimaciones utilizadas en dicha
preparacion permite que los inversores comprendan mejor 10s riesgos que estén corriendo al
depender de la apreciacion de la direccion.

16. Por gemplo, en algunos casos |as normas contables permiten que la direccién se aparte del
costo histérico y preserte ciertos activos basandose en €l valor justo. Sin embargo, mientras en
€l caso de ciertos activos pueden existir mercados importantes y obtenerse un precio justo con un
grado razonable de objetividad, en otros tal vez eso no ocurra. Las situaciones de este tipo
pueden incitar ala direccion a mostrarse muy flexible y a gjercer su influencia para orientar las
ganancias en beneficio propio. Por gemplo, en un reciente caso de fraude financiero que
provoco la quiebra de una empresa, se afirma que la direccién calcul 6 e valor justo de ciertos
activos basandose en un precio muy inflado que la empresa utilizaba para vender el producto a
unade susfiliades. El consgjo de administracion puede proporcionar una seguridad adicional a
los accionistas y demas interesados informando de que él o su comité de auditoria ha revisado €
cdculo del valor justo, s lo ha hecho, y que e célculo se efectud de manera objetivay las
transacciones interempresarial es utilizadas como puntos de referencia en €l proceso se hicieron
sin conceder favores.
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II. PUBLICACION DE INFORMACION NO FINANCIERA
A. Objetivosdela empresa

17. El Grupo Consultivo Especial convino en que los objetivos de la empresa deberian darse
a conocer. Los objetivos de la empresa pueden variar segun los valores de la sociedad.

En muchos paises, aunque en absoluto en todos, € principa objetivo de laempresa es tratar de
obtener alargo plazo e méximo beneficio paralos accionistas (valor accionarial). Este objetivo
figura en muchos cédigos del mundo.

18. Sin embargo, a pesar de que en todo el mundo se tiene cada vez més conciencia de que las
necesidades de |os accionistas deben atenderse para atraer y retener €l capital alargo plazoy a
bajo costo, el hincapié que se hace en potenciar al maximo el valor accionarial no es universal.
En e Reino Unido € proyecto de enmienda de la Ley de empresas incluiria una declaracion de
los deberes de los directores en la que se haria hincapié en que € principa deber de un director
es promover el éxito de la empresa en beneficio del conjunto de sus miembros. En € Informe
King se afirma que los directores siempre deben tratar de aumentar el valor accionarial teniendo
en cuenta ala vez los intereses de todos los demés interesados (cap. 5, 27.7).

19. Entérminos gereraes, junto ala conciencia cada vez mayor de las necesidades de los
accionistas existe la conciencia de la necesidad de ocuparse de los intereses de las demas partes
interesadas para elevar al maximo el valor accionaria alargo plazo. Por ejemplo, si laempresa
lesiona a sabiendas |os intereses de un accionista, tiene que hacer frente a un "riesgo de
reputacion” que podria afectar €l valor accionarial. En las directrices del consgjo de
administracion de la General Motors se reconoce que las responsabilidades del consejo respecto
de los accionistas, asi como de los clientes, |os trabajadores, 10s proveedores y las comunidades
en las que operala empresa se fundan en e logro de la continuidad de la empresa, de lo que se
desprende que, en vez de provocar un enfrentamiento entre € valor accionaria y e vaor de las
demas partes interesadas, enfoque adoptado por gran parte de |os medios académicos, puede
haber motivos para creer que ambos conjuntos de intereses son compatibles a largo plazo.

B. Composicién del capital social y derechos de los accionistas

20. El Grupo Especial reconocio que la composicion del capital social deberia darse a
conocer sin reservas a todos los accionistas. También se reconocié que los cambios en las
tenencias de acciones de |os grandes inver sores deberian comunicarse al mercado tan pronto
como la empresa los conociera. La composicion del capital social es muy importante ala hora
de tomar las decisiones en materia de inversion, especialmente en lo que respecta ala equidad en
€l trato de los accionistas. Para poder adoptar con conocimiento de causa una decision sobre la
empresa, |os inversores tienen que poder disponer de informacidn sobre la composicion del
capital social.

21. Enagunos paises la divulgacion de la informacion es necesaria cuando se superan ciertos
porcentajes de participacion en el capital social. El codigo aleman de buena gestiéon de las
empresas dispone que, tan pronto como la empresa tome conocimiento de que otra parte ha
obtenido, supera 0 ha dejado de poseer € 5, 10, 25, 50 6 75% de los derechos de voto en la
empresa, ese dato debe publicarse inmediatamente (11.2.1).
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22. El Grupo opind gue se deberia publicar la informacién sobre la estructura de control y la
forma en gque los accionistas u otros miembros de la sociedad pueden gjercer sus derechos de
control mediante el voto o cualquier otro medio. También considerd que se deberia dar a
conocer todo arreglo en virtud del cual algunos accionistas pudieran gercer un control
desproporcionado respecto a su participacion en €l capital, ya sea mediante derechos
preferenciales de voto, el nombramiento de los directores u otros mecaniSmos.

23. Enun caso extremo una empresa podria tener un Unico accionista o grupo de accionistas
con € control mayoritario de la empresa, ya sea mediante la posesion de la mayoria de las
acciones en circulacion o la posesion de acciones con un nimero superior de votos. Un grupo
mayoritario de accionistas podria constituirse en direccion de la empresay ganar més, con una
medida con la que no se buscaria e beneficio méximo, de lo que perderia como resultado de la
pérdida de beneficios como accionistas. De darse semejante conflicto de intereses, el grupo de
accionistas minoritarios podria verse damnificado si no dispusiera de salvaguardias.

24. Varios codigos hacen hincapié en esta cuestion. Por ejemplo, de los Principios de

la OCDE se desprende que se deberia publicar lainformacién sobre los principales accionistas u
otras partes que controlaran la empresa, incluida la informacion sobre |os derechos especiaes de
voto, los acuerdos entre accionistas, latitularidad de la participacion de control o de los grandes
paquetes de acciones, las relaciones de participacion cruzada importantes y las garantias mutuas.
En e Informe Peters (Holanda) se recomienda que el consejo de administracion estudie la
influencia que tienen los inversores en la empresay les comunigue sus conclusiones por escrito
(recomendacién 5.4.3).

25. Envarias directrices y recomendaciones internacionales se propugna el principio de
"una accion un voto”, como en e Principio | de la OCDE y en la International Corporate
Governance Network.

26. Sin embargo, la précticareal puede ser diferente. Por gemplo, en la Unién Europea
muchos Estados miembros autorizan las acciones con derechos de voto mdltiple o inexistentes.
Desde e punto de vistadel inversor esto no admite polémicas, en la medida en que los
coeficientes de |os derechos de voto se den a conocer atodos |os posibles compradores.

La European Association of Stock Dealers no apoya esas desviaciones, pero permite la
flexibilidad al sefialar que, si no se pueden evitar las desviaciones, éstas al menos no deberian
aplicarse en la misma clase de acciones (EASD Principles, recomendacion 11.2).

27. Laoposicion mas decidida a las excepciones a principio de una accion un voto figuran en
las Euroshareholders Guidelines (directriz I1). En cambio, la Comisién Hellebuyck (Francia)
considerd que los derechos de voto mdltiple eran una forma de recompensar la lealtad de ciertos
accionistas (1.C.3), pero estimo que podrian ser objeto de abuso y utilizarse de manera contraria
aun espiritu de gestion razonable.

28. El Grupo convino en que deberian publicarse las normas y los procedimientos que rigen la
adquisicion del control de la empresa en |os mercados de capital y las transacciones
extraordinarias como las fusiones y las ventas de partes sustanciales del activo de la empresa.
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29. Enlamayoriade los sistemas de gestion se suele considerar como buena préctica no
intervenir en determinadas cuestiones para que las aprueben |os acreedores en una junta general.
Esas cuestiones son la facultad de enmendar el estatuto u otros documentos organicos, aprobar
nuevas emisiones de acciones, seleccionar alos auditores, elegir alos directores, aprobar las
cuentas y la distribucién de los dividendos, y aprobar |as transacciones extraordinarias como las
fusiones, adquisiciones y absorciones de empresas.

C. Estructurasy politicas de buen gobierno
1.  Estructura, papel y funciones del consejo de administracion

30. El Grupo opind gque se debe hacer publica la composicion del consgjo, en particular en lo
gue atarie a la proporcion de directores g ecutivos y no gjecutivos. En |os casos en que se
planteen cuestiones que las partes interesadas puedan percibir como limitativas de la
independencia de los directores no gjecutivos, las empresas deben hacer publica la razén por la
cual consideran que estas cuestiones no son importantes y no obstaculizan la independencia de
los directores.

31. Unade las principales cuestiones que se plantean en relacion con la estructura del consejo
y su divulgacion es la seguridad de que, sea cual fuere la estructura de la empresa, se garantice la
direccién independiente del consegjo. Algunos paises pueden destacar mas la necesidad de una
divisién clara de responsabilidades entre el presidente y € director genera (Informe Cadbury,
parr. 4.9). El tltimo Codigo Combinado del Reino Unido apoya este punto de vista aunque es
algo mas pragmético, al reconocer que algunas empresas han combinado con éxito esas
funciones.

32. Sin embargo, no existe un acuerdo general sobre esa cuestion. En Espafia, Franciae Itaia
la practica general ha sido la de combinar esas funciones. En Francia esa practica ha sido
incorporada a la legislacion. Sin embargo, €l Informe Vienot |1 propuso que se cambiarala
legislacion para dar mayor flexibilidad alas empresas respecto ala eleccidn de su estructura de
preferencia. Espafia e Italia han aceptado la opinion de que es necesario adoptar medidas para
lograr un equilibrio en el poder maximo de la empresa, pero que separar 10s dos cargos no es una
estrategia aceptable.

33. S secombinan las funciones de presidente y de director general, la proporcion de
directores independientes en la estructura del consejo adquiere mayor importancia. Por gjemplo,
en e Informe Cadbury se recomienda que cuando ambas funciones se combinan debe existir un
elemento independiente fuerte en el consgjo y debe haber un director no gecutivo principal a
gue puedan remitirse las cuestiones relativas ala direccion gecutiva. Esaidea se sigue en los
codigos de lalndiay de Maasia. Sin embargo, la definicidn de director independiente varia de
un pais a otro, por lo que una referencia a un criterio particular utilizado en la definicién de
director independiente podria ser Util a hacer publicay examinar la estructura del consgjo.

34. El Grupo opin6 que € papel y las funciones del consejo debian ser divulgadas por
completo. Lamayor parte de las directrices y codigos de mejores practicas resaltan la funcion
directivade consgo y distinguen sus responsabilidades de |as de los administradores.
Sinembargo, hay diferencias en el modo concreto en que se enuncia € papel del consgo.

Por ggemplo & Informe Dey (Canadd), € Informe Vienot (Francia), €l Informe de Malasia sobre
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buen gobierno de las empresas, e Cédigo de México de buen gobierno de las empresas, €
Informe King (Sudafrica) y € Cédigo del mercado de vaores de Corea indican que las funciones
del consglo son la planificacion estratégica, la individualizacion y gestion de riesgos, la
seleccion, supervision y remuneracion de los directivos, 1os planes de sucesiéon en los cargos, las
comunicaciones con los accionistas, laintegridad de los controles financieros y e cumplimiento
general de las disposiciones legales. Sin embargo, otros codigos, como e Codigo del mercado
de valores de Hong Kong, simplemente hacen referenciaa cumplimiento por los directores de
las normas relativas a la cotizacion de valores. El grado de diferencia puede ser un reflejo del
grado en que & derecho mercantil o las normas sobre cotizacion de valores detallan las
responsabilidades del consgjo.

2.  Comitésdel consgo deadministracién

35. El Grupo observé que se estaba convirtiendo en préctica generalizada que los consejos
establ ecieran comités del consegjo para compartir la carga de trabajo, asegurar € cumplimiento
eficiente de sus funciones y resolver algunos conflictos de interés potenciales.

36. El Grupo Consultivo Especial propuso que se divulgaran esas estructuras de buen
gobierno. En particular, e Grupo convino en que e consgjo deberia hacer publicaslas
estructuras creadas para prevenir conflictos entre los intereses de los directoresy la
administracién, por un lado, y los de los accionistasy otras partes interesadas, por otro lado.
Esas estructuras pueden incluir comités o grupos a los que el consejo haya delegado
responsabilidades de supervision de la remuneracion de los altos cargos, las cuestiones de
auditoria, e nombramiento de miembros del consgjo y la evaluacion de los resultados de la
gestion.

37.  Seconvino también en que la composicion y funciones de esos grupos o comités debian ser
plenamente divulgadas. Se deben divulgar los casos en que un director haya asumido un papel
especifico en representacion del consejo o0 en el marco de una de esas estructuras.

38. Existe un consenso a nivel internaciona de que aunque el consgjo tenga una
responsabilidad colectiva, es conveniente la practica de delegar a comités la responsabilidad
relativa a determinadas funciones principales del consgjo. Esto es especialmente cierto cuando
los gecutivos se enfrentan a conflictos de intereses, por gemplo en |os sectores de auditoria,
remuneracion y nombramiento de directores. De modo general, en los cddigos se ha
recomendado gue esos comités estén integrados por directores no gecutivos o directores
externos, en particular directores independientes. En varios codigos se aborda esta cuestion,
mencionandose asimismo la necesidad de que esos comités tengan mandatos claros (Australia,
Sudéfrica, India, Malasia).

D. Miembrosdel consg oy g ecutivos principales
1. Obligacionesy calificaciones

39. El Grupo recomendd que se hicieran publicas |las obligaciones de cada uno de los
directores. Se convino en gque se debia hacer publico el nimero de puestos de director ocupados
por cada uno de los directores.
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40. El Grupo sefid 6 que para que los accionistas estuvieran seguros de que los directores
cumplian sus funciones en interés de |os accionistas era necesario que éstos conocieran las
exigencias de ese cumplimiento, o dicho de modo mas simple, que conocieran cudles eran las
obligaciones de los directores. L os accionistas también debian conocer €l niUmero de puestos de
director que ocupaba cada uno de los directores. Muchos codigos guardan silencio sobre esta
cuestion, inclusive e Codigo Combinado del Reino Unido (aunque la Asociacion nacional de
cajas de pensiones ha defendido recientemente (en mayo de 2002) que los directores

[no g ecutivos] que ocupen més de cinco puestos deben justificar como pueden hacerlo, y que
los directores g ecutivos con dedicacion plena no deben aceptar mas de un puesto externo de
director).

41. El Informe Rey indica que las empresas deben aentar a sus directores g ecutivos a aceptar
nombramientos o gjecutivos en otras empresas, a condicion de que el nimero de puestos no
€jecutivos no repercuta negativamente en |las responsabilidades del director g ecutivo respecto de
su propiaempresa. El Informe Dey propugna que el comité de nombramientos fije una cifra
méxima, y e Codigo de Malasia también remite esa cuestion al comité de nombramientos.

Por otra parte, e Cadigo de la India dispone que ningun director debe ocupar puestos de esa
indole en mas de diez empresas cotizadas en bolsa.

42. Los expertos opinaron que debian hacer se suficientemente publicas las calificacionesy la
informacion biografica de todos los miembros del consgjo, a fin de garantizar a los accionistasy
a otras partes interesadas que |os miembros pueden cumplir de modo efectivo sus
responsabilidades. También deben hacerse publicos |os mecanismos establecidos para servir de
frenos y contrapesos respecto de las personas clave de la empresa.

43. Lamayoriade las directrices de buen gobierno y de los cddigos de mejores précticas
abordan temas relacionados con las calificaciones de los directores y |os criterios para formar
parte de los consgjos de administracion. Entre ellos se pueden mencionar la experiencia, las
caracteristicas personales, las capacidades basicas, |a disponibilidad, la diversidad, la edad, |os
conocimientos especializados, por ggemplo en tecnologias de manufactura, la formacién
internacional, etc. Algunos codigos exigen de modo concreto suficientes conocimientos en
materia financiera (NACD) o conocimientos empresariales y financieros (Instituto Brasilefio de
Buen Gobierno de las Empresas).

44. Se debe hacer publica la informacion sobre los tipos de desarrollo y formacién que
reciben los directores en el momento de su contratacion y con caracter periodico (educacion
per manente).

45. Recientemente algunos paises han comenzado a exigir una formacién especifica paralos
directores. Por g emplo, Malasia exige que asistan a cursos destinados a asegurar que relinan las
condiciones para ser directores competentes.

Servicios de asesoramiento profesional

46. El Grupo consider6 que en determinadas cuestiones juridicas y financieras, los directores
desempefiarian sus funciones de modo més eficaz si pudieran tener acceso a una fuente
independiente exterra.
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47. Por lotanto, e Grupo propuso que el Consgjo informe sobre |os servicios que puedan
haber se establecido para proporcionar a sus miembros asesoramiento profesional. El Consgo
también deberia proporcionar informacion sobre si esos servicios se han utilizado durante el
ano de que setrate.

48. Un ambito importante en que ese procedimiento puede ser utilizado es en relacion con los
comités de nombramientos (Bosch, directriz 4). El Codigo Consolidado de Bélgica también
sefidla que es necesario convenir en un procedimiento de utilizacion de esos servicios, cuestion
gue también se menciona en los informes Dey (Canada), Vienot (Francia), Mertanzis (Grecia) y
Olivencia (Espania). La utilizacion excesiva de asesoramiento externo puede ser un derroche de
fondos de los accionistas y plantear dudas sobre |a eficacia de la gestion actual de la empresa;
por otra parte, Sl se utilizan correctamente, esos conocimientos de expertos pueden promover la
capacidad de los directores para aumentar el valor accionarial.

2. M ecanismo de evaluacion

49. El Grupo Consultivo Especial convino en que & consegjo debe informar si cuenta con un
proceso de evaluacion de los resultados, bien sea respecto del consegjo en su totalidad o respecto
de sus miembros individuales. Se debe informar sobre cdmo ha evaluado el consgo sus
resultados y como se utiliza el producto de esa evaluacion. Junto con las obligacionesy
responsabilidades de |os directores, 0s accionistas necesitaran saber como se ha evaluado a los
directores, qué criterios se utilizaron y como se aplicaron en la practica, en particular en lo
relativo ala remuneracion.

50. EnlasDirectrices CACG se subraya que las eval uaciones deben basarse en criterios
objetivos que incluyan los resultados de la empresa, € logro de objetivos estratégicos a largo
plazo y e fomento de la gestion. El Cédigo Preda (Italia) y las Directrices IAIM (Irlanda) dgjan
en manos del comité de remuneraciones la seleccion de los criterios apropiados y la valoracién
de s esos criterios se han cumplido.

51. Un aspecto importante de los resultados es |a asistencia de los directores a las reuniones
del consgjo. En los "criterios de mérito" de la Bolsa de Valores de Kuala Lumpur, € primer
factor enumerado en relacion con los consejos de administracion es la frecuencia de las
reuniones del consgjo y € nivel de asistencia de los directores. En el Codigo delalndia,
Informe King y e Codigo Combinado del Reino Unido se pueden hallar disposiciones concretas
relativas a la frecuenciay los procedimientos de las reuniones del consgjo.

52. Los procedimientos de evaluacion también pueden variar. En las directrices de Alemania,
Finlandia, los Paises Bgjosy €l Reino Unido se destaca que los miembros no g ecutivos del
consejo deberan reunirse sin que estén presentes |os miembros de la administracién, con objeto
de facilitar e debate de las cuestiones més delicadas de la gestion. El Cadigo de la Iniciativa de
Berlin indica que las evaluaciones deben llevarse a cabo con periodicidad anual por el comité de
persordl y en ellas se deben examinar € consgjo en su totalidad y sus miembros individuales.
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3. Remuneracién delos directores

53. El Grupo Consultivo Especial opiné que los directores deben presentar informacion en
relacion con un mecanismo transparente y responsable que fije la remuneracion de los
directores. Lainformacion deberéa ser tan completa como sea posible a fin de demostrar a los
accionistas y a otras partes interesadas que la remuneracion depende de los resultados a largo
plazo de la empresa calculados con arreglo a criterios reconocidos. La informacion sobre la
remuneracion total debera incluir €l sueldo, las opciones sobre acciones y otras prestaciones
conexas, tanto financieras como no financieras, asi como los gastos reembolsados. En caso de
gue se utilicen como incentivos las opciones sobre acciones, pero no se asienten como gastos en
las cuentas, se debera informar de modo completo sobre su costo, utilizando un modelo de
valoracién que sea ampliamente aceptado.

54. El actua nivel de informacion proporcionada con respecto a la remuneracion de los
directores varia ampliamente. End Reino Unido, € informe del comité de remuneracion de una
empresa debe mencionar a cada director y especificar su remuneracion total, inclusive las
opciones sobre acciones. Algunas disposi ciones afiadidas recientemente obligan también alas
empresas a poner a votacion de los accionistas el informe sobre remuneracion en cada junta
general anual. El Codigo de lalndia estipula que en cada informe de los directores se debe
incluir un cuadro que contenga detalles de la remuneracion y las comisiones recibidas por cada
director, ademas de la practica usua de incluir esa informacion en una nota de la cuenta de
pérdidas y ganancias. Suizava aintroducir nuevas disposiciones sobre informacion de los
sueldos de los directores.

55.  El Grupo debatio la obligacién de informar sobre la duracién de los contratos de los
directoresy sobre el caréacter de la compensacion que debe pagarse a un director en caso de
anulacion de su contrato de prestacion de servicios. Se podria hacer referencia a cualquier
arreglo especial relativo a los pagos por separacion del servicio a los directores en caso de
compra de la empresa.

4. Planes de sucesion

56. El Grupo opind que el consejo debia informar sobre si habia establecido un plan de
sucesion para los principales gjecutivos y otros miembros del consgjo a fin de asegurar una
estrategia de mantenimiento de la empresa. También reconoci6 que podrian plantearse a ese
respecto cuestiones de confidencialidad y que no necesariamente se debian hacer publicos todos
los detalles de cada plan individual.

57. Aunque los resultados en cada momento determinado tengan una importancia
trascendental, también es imprescindible que no sufran debido ala dimision o jubilacién de
miembros del consgjo. Es importante asegurar la continuidad del consgjo y que las transiciones
se |leven a cabo sin sobresaltos.

58. El Principio V.D.2 de la OCDE destaca que la supervision de los planes de sucesién es una
labor fundamental del consejo, mientras que € Informe Dey (Canadd) |o considera como una
funcién importante en la direccion de laempresa. El Informe Vienot | (Francia) recomienda que
sea responsabilidad permanente del comité de seleccidn estar en condiciones de proponer
sucesores en un plazo no dilatado, aunque no cabe duda de que esto exige confidencialidad.
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5. Conflictosdeintereses

59. El Grupo sugirié que, en caso de no poder ser evitados, |os conflictos de intereses que
afectasen a los miembros del consegjo deberian por o menos ser hechos publicos. El consgjo de
administracion debe informar si dispone de un procedimiento formal para resolver esas
situaciones, asi como la jerarquia de obligaciones a que estan sujetos los directores.

E. Cuestiones materialesrelativas a los empleados
y aotras partesinteresadas

60. El Grupo recomendd que las empresas informaran de si disponian de un mecanismo de
proteccion de los derechos de otras partes interesadas.

61. El Principio 1l dela OCDE trata de asegurar que se respeten |os derechos de las partes
interesadas protegidas por laley. Incluso cuando no exista legislacion al respecto, se consideran
buenas préacticas asumir compromisos adicionales, ya que la reputacion de la empresay sus
resultados pueden hacer necesario el reconocimiento de intereses mas amplios. Por g emplo, se
tiene previsto que lareforma de la Ley de empresas en el Reino Unido introduzca disposiciones
para que los consegjos informen sobre las repercusiones de sus decisiones en las comunidades, los
empleados y los proveedores. Las Directrices CACG obligan alos consgjos de administracion a
identificar las partes interesadas internas y externas de una empresay a establecer una politica
relativa a las relaciones que la empresa debe mantener con ellas.

62. Sin embargo, la cuestién més problemética en relacion con las partes interesadas es
probablemente el papel de los empleados en € buen gobierno de laempresa. Por gemplo, en la
Union Europea existen diversas practicas con arreglo alas cuales |os empleados pueden a
algunos de los directores encargados de la supervision, pueden obtener e derecho de nombrar a
uno o maés directores o pueden expresar sus opiniones en relacion con determinadas cuestiones
examinadas por € consgo. Esto permite a las parte interesadas desempefiar un papel en e
proceso de buen gobierno sin diluir los derechos de propiedad de los accionistas. Los planes de
propiedad de acciones por los empleados y otros vehicul os de propiedad de acciones por los
empleados pueden permitir a éstos y/o a sus representantes de los sindicatos y |os consegjos
laboral es una mayor participacion en el buen gobierno de la empresa como accionistas de ella
Esta ultima cuestion es particularmente controvertible y debe estar sujeta ala publicacién de
informacion adicional.

F. Salvaguardia del patrimonio natural y social

63. El Grupo opind que & consegjo debia hacer publica su politica y sus resultados en € marco
de su responsabilidad con el medio natural y social, asi como las repercusiones de esa politica y
sus resultados en la sostenibilidad de la empresa. El Grupo de Trabgjo Intergubernamental de
Expertos en Normas I nternacionales de Contabilidad y Presentacion de Informes se ocup6 ya de
esa cuestion en sus conclusiones convenidas sobre contabilidad y presentacion de informes en
relacién con los costos y |as obligaciones ambientales. El Grupo de Trabajo indicd que el
comportamiento de una empresa en relacién con el medio ambiente podia afectar su salud
financieray, por consiguiente, su sostenibilidad. Sus estudios han demostrado que la
informacion medioambiental presentada era cualitativa, descriptiva, parcial y dificil de comparar.
Teniendo en cuenta las mejores préacticas, la orientacion proporcionada por e Grupo de Trabajo



TD/B/COM.2/ISAR/15
pagina 16

Intergubernamental de Expertos ayuda a las empresas a comprender qué transacciones y
decisiones que influyan en el medio ambiente deben ser divulgadas en los estados financieros y
en |las notas conexas.

64. El Pacto Mundial y laIniciativa mundial de presentacion de informes estimulanla
responsabilidad respecto del medio natural y social y la publicacion de informacion en ese
sentido. Esos temas también se abordan de modo concreto en € Informe King (Sudafrica), en
las Directrices sobre publicacion de informacion sobre inversiones responsables desde un punto
de vista socia de la Asociacion de Aseguradores Britanicos y en otros informes.

65. El creciente interés en las calificaciones e indices de responsabilidad social ha constituido
una presion directa sobre las empresas para que martengan rel aciones responsables con las
partes interesadas. En €l Reino Unido, la Asociacién de Aseguradores Britanicos ha anunciado
gue espera gque los consejos de administracion evallen los riesgos y las oportunidades en
cuestiones sociales, ambientales y éticas, y que considera esas cuestiones vinculadas al éxito de
las empresas. Las reglamentaciones del Reino Unido han exigido a las empresas que gestionan
fondos de inversion que hagan publico si aplican politicas sobre inversiones sociaes, mientras
gue se espera que la nueva Ley de empresas incluya disposiciones para obligar alos consgos a
informar sobre |as repercusiones de sus decisiones en comunidades, empleados y proveedores.
Alemania, Australia, Bélgica, Franciay Suecia también han promulgado leyes sobre inversiones
socialmente responsables.

G. Factoresprevisiblesderiesgo importante

66. En los Ultimos afios se ha prestado mucha atencion a papel del consgjo en la evaluacion o
la gestion de riesgos y en los controles internos. Por o tanto, el Grupo Consultivo Especid se ha
ocupado del tema de la informacién sobre la gestion de riesgos.

67. El Grupo opind que el consegjo debia proporcionar informacion y seguridades apropiadas
respecto a sus objetivos, sistemasy actividades de gestion deriesgos. En particular, se convino
en gque el consgjo debera informar sobre las reglas vigentes de mitigacion de los posibles efectos
negativos de las actividades que entrafian riesgos. El consejo debera informar sobre los
sistemas de control internosy su eficacia.

68. Estacuestion se destaca en lamayoria de los codigosy principios. Los Principios de

la OCDE sefidan que los usuarios de informacion financiera y los participantes en e mercado
necesitan informacion sobre |0s riesgos importantes previsibles, inclusive |os riesgos relativos a
sectores de produccién o geograficos concretos, la dependencia de determinados productos
basicosy € riesgo de los mercados financieros y de los derivados. Sin embargo, esa
informacion solo se considera efectiva cuando es especifica del sector de produccion o la
empresa de que se trate. La cuestion también se aborda detalladamente en las Directrices
CACG, d Informe King, € Codigo Combinado, el Informe Cadbury y € Informe Turnbull en €l
Reino Unido.



TD/B/COM.2/ISAR/15
pagina 17

H. Independencia de los auditores

69. El Grupo convino en que el consgjo deberia declarar que tiene confianza en que los
auditores son independientes y en que su integridad no se ha visto comprometida en modo
alguno. Se debe publicar informacion sobre el proceso de interaccion con los auditores internos
y externos, asi como sobre el proceso de nombramiento de éstos.

70. El Principio IV.C de la OCDE sefiala que las auditorias externas independientes deben
proporcionar seguridades objetivas sobre el modo en que se han preparado |las cuentas.

Esa cuestion también se aborda en e Informe Cadbury , el informe del Comité de personas
eminentes para mejorar |a eficacia de los comités de auditoria de empresa (Estados Unidos), €
Cadigo Consolidado (Bélgica), € Informe Dey (Canadd) y el Informe Preda (Italia), en los que
también se abordan las comunicaciones entre el comité de auditoriay los auditores externos.

71.  Seestén examinando varias cuestiones relativas alas auditorias externas, como la
necesidad de rotacién de los auditores y los posibles conflictos de intereses que entrafia la
provision de servicios que no son de auditoria, con objeto de asegurar que las auditorias externas
estén a servicio del interés publico del modo deseado. Por consiguiente, lainformacidn en esos
ambitos puede proporcionar a las partes interesadas y a los posibles inversores datos Utiles.

La informacion publicada puede incluir € proceso de seleccién y aprobacion de los auditores
externos, la duracién de larelacion (es decir, si la misma firma de auditores ha sido contratada
durante més de cinco afios y s ha habido una rotacion de asociados de auditoria), quién controla
larelacion con el auditor, si 1os auditores realizan trabajos que no son de auditoriay cuél es €l
porcentaje de los honorarios totales pagados a auditor por los trabajos no de auditoria realizados.

1. JUNTASGENERALESANUALES

72. El Grupo examiné la necesidad de publicar informacién sobre e proceso de celebracion
de juntas generales anuales. El orden del dia debe notificarse en el plazo debido y debe
publicarse en e idioma nacional (o en uno de los idiomas oficiales) del pais de la empresay,
cuando proceda, en un idioma utilizado internacionalmente en el mundo empresarial.

73. LosPrincipios de la OCDE ponen de manifiesto un corsenso general sobre €l caracter de
las juntas de accionistas y sobre la necesidad de hacer que la participacion de éstos sea tan
simpley eficaz como sea posible y de asegurar €l trato equitativo de todos |os accionistas.

En esos Principios se dice que los accionistas deben poder participar de modo efectivo y votar en
las juntas generales de la empresa. Deben ser informados acerca del reglamento, y se les debe
comunicar lafecha, e lugar de celebracion y el orden del diade lajunta, asi como las cuestiones
sobre las cuales se adoptaran decisiones.

74. Enlamayoriade los sistemas de buen gobierno se considera por |o general buena préactica
someter varias cuestiones a votacion de |os accionistas en una junta general. Esas normas
pueden variar en diferentes paises, por 10 que la informacion sobre esas cuestiones sera muy Util
paralos inversores. Este tema merece ser examinado més atentamente.
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V. MOMENTO Y MODO DE PUBLICACION DE LA INFORMACION

75. El Grupo convino en que todas | as cuestiones materiales relacionadas con el buen gobierno
de las empresas deben ser hechas publicas en e plazo oportuno. Lainformacion debe ser clara,
concisa, exactay gjustarse a principio de que "la sustancia es més importante que laforma’'.
Algunas cuestiones pueden exigir una divulgacion continua. La informacion pertinente debe
ponerse a disposicion de los usuarios de modo eficiente en funcién de los costos.

76. No se haestablecido claramente el lugar en que debe incluirse lainformacion para el buen
gobierno de la empresa dentro de su informe anual: parte de la informacion figura en las notas
gue acompafian alas cuentas, parte en € informe de los directores y parte en un informe
separado del comité de remuneraciones o del comité de auditoria o en un informe separado sobre
el buen gobierno de laempresa. Seria conveniente introducir cierto grado de armonizacion del
lugar en que se proporciona lainformacion para el buen gobierno de la empresa a fin de permitir
gue los usuarios de los estados financieros puedan acceder a los datos pertinentes con mayor
facilidad. Los métodos posibles son colocar toda la informacion para el buen gobierno de la
empresa en una seccién aparte del informe anua o publicar un informe independiente relativo a
buen gobierno de la empresa.

77. Algunas informaciones relativas al buen gobierno de las empresas pueden requerir una
publicacién inmediata, y en algunos codigos se aborda esta cuestion. En determinados casos, |as
disposiciones al respecto figuran entre las normas relativas a la cotizacion en Bolsa.

Por gjemplo, en Malasia, |as disposiciones sobre cotizacidn exigen que se proporcione
inmediatamente informacién sobre varias transacciones, inclusive la adquisiciéon o pérdida de un
contrato; el cambio de la gestion, el auditor externo o la estructuradel consgjo; € empréstito de
fondos; la apertura de una querella judicia o laintervencion en ella, asi como cualquier
acontecimiento importante que se presente en ese procedimiento; €l inicio de un procedimiento
de arbitrgje o de un procedimiento que entrafie otros métodos de solucion de diferencias; y
algunos otros tipos de aconteci mientos.

78.  Sereconoce ampliamente que los canales tradicionales de comunicacion con las partes
interesadas, como los informes anuales, deben estar apoyados por otros canales de comunicacion
gue tengan en cuenta la complegjidad y mundializacién de los mercados financieros y las
repercusiones de latecnologia. Los Principios de la OCDE indican que la Internet y otras
tecnologias de informacion proporcionan oportunidades para mejorar la divulgacion de
informacion.

79. El Informe King, que también resalta la necesidad de que toda la informacion financiera de
importancia fundamental |legue a todas las partes interesadas de modo simultaneo, apoya esto.
También sefidla gue, teniendo en cuenta los costos que entrafian imprimir y distribuir para todas
las partes interesadas |0s estados financieros anuales, se deberia estudiar la posibilidad de
distribuir por medios electrénicos a todas las partes interesadas estados financieros anuales
resumidos o abreviados, indicandose claramente como pueden obtenerse los estados financieros
anuales compl etos.
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80. Seacua fuere lainformacion que se publique y los canales que se utilicen para ello, se
debe establecer una distincion clara ertre lainformacidn financiera comprobada por auditoresy
la que no ha sido comprobada, y se deben proporcionar a respecto los medios de validar la
informacién no financiera restante.

V. MEJORES PRACTICASDE REALIZACION DEL BUEN
GOBIERNO DE LASEMPRESAS

81. El Grupo Consultivo Especia reconocio que, en los casos en que exista un codigo local de
buen gobierno de las empresas, se debe instar a éstas a que informen sobre el grado en que
aplican sus recomendaciones y a que expliquen todas las omisiones en la aplicacion de esas
recomendaciones. En los casos en que no exista un codigo local de buen gobierno de las
empresas, se debe instar a éstas a que sigan las mejores préacticas internacional es existentes.

El empleo en muchos paises de mecanismos de "cumplimiento o explicaciéon” permite alos
inversores mayor acceso a lainformacion relativa ala empresa, por 10 que es necesario promover
€S0S mecaniSmos.

V1. CONCLUSIONES

82. En € presente informe se han examinado una serie de sectores en los que la publicacion de
informacién puede ser ventajosa para |os usuarios de informacion sobre las empresas. En é se
han abordado la presentacion de informacion financieray no financiera, los objetivos de la
empresa, la estructura de propiedad y 1os mecanismos de control, la composicion y funciones del
consglo de administracién, |a responsabilidad respecto del patrimonio natural y socia y la
gestion del riesgo. Se ha examinado la presentacion de informacién en lajuntaanual y la
proteccion de los derechos de los accionistas y |as partes interesadas. Finalmente, se han
considerado e momento y los medios de la publicacion, asi como la informacion sobre la
adopcion de las mejores practicas en cumplimiento de las disposiciones sobre el buen gobierno
de las empresas.

83. Al examinar los sectores en que es necesario la publicacion de informacion, € informe ha
proporcionado € emplos de |os codigos de mejores practicas de varios paises. Aungue el examen
de esos codigos regionales y nacionales no ha sido exhaustivo, se ha intentado presentar un
examen equilibrado.

84. Unade lastareas principales del 19° periodo de sesiones del Grupo de Trabajo
Intergubernamental de Expertos en Normas Internacionales de Contabilidad y Presentacién de
Informes es la evaluacion del presente informe y de las conclusiones del Grupo Consultivo
Especia. Si €l Grupo de Trabajo Intergubernamental, en su19° periodo de sesiones, encuentra
Utiles estas conclusiones, podria examinar |a elaboracién de otras orientaciones que incorporen
las mejores précticas aceptadas que se mencionan en e presente informe, asi como los medios de
seguir esas practicas y de establecer directrices sobre publicacion de informacion para el buen
gobierno de las empresas destinadas a quienes elaboran las normas nacionales en ese dmbito.
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