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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ ¿Qué entedemos por acceso a 

información por parte del Directorio?

▪ ¿Dónde están los riesgos en el 

acceso a información por parte del 

Directorio?:

“No sé que no sé”

“Sabiendo que no sé, no hago nada por saber…”

“Sabiendo que sé, mantengo una posición pasiva en el Directorio…”
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Análisis en 4 tiempos:

▪ Tiempo 1: 
¿Cómo el Directorio accede a información de la empresa?

▪ Tiempo 2: 
¿Cómo la empresa accede a información del Directorio?

▪ Tiempo 3: 
¿Cómo el entorno /mercado accede a información del Directorio?

▪ Tiempo 4: 
¿Cómo el Directorio accede a información del entorno /mercado?
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

DIRECTORIO

Deber de 

lealtad

Deber de 

cuidado

Empresa / Interno
Mercado / Entorno / Externo

Tiempo 2 Tiempo 3

Tiempo 1 Tiempo 4

Administración Stakeholders
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

DIRECTORIO

Deber de 

lealtad

Deber de 

cuidado

Empresa / Interno
Mercado / Entorno / Externo

Tiempo 2 Tiempo 3

Tiempo 1 Tiempo 4

Administración Stakeholders

Tiempo 1: ¿Cómo el Directorio accede a información de la empresa?
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 1: ¿Cómo el Directorio accede a información de la empresa?

✓ Presentaciones de los Gerentes al Directorio.
▪ ¿Confianza plena en la Administración? v/s ¿Sano escepticismo?

✓ Contratación de expertos.
▪ ¿Cuenta el Directorio con presupuesto? ¿Qué reportan las S.A.A. de 

Chile sobre esta en la NCG 385? 

✓ “Apersonamiento” del Directorio en las operaciones 

de la empresa
▪ Visitas a terreno / consultas a empleados / canal de denuncias

✓ Area de Compliance con reporte directo al Directorio
▪ Evaluación por parte del Directorio, del Programa de Compliance 

Corporativo
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 1: ¿Cómo el Directorio accede a información de la empresa?

✓ Area de Compliance con reporte directo al Directorio
▪ Evaluación por parte del Directorio, del Programa de Compliance 

Corporativo

Tres preguntas claves*:

1. ¿Qué entiende el Directorio por Compliance?

2. ¿Qué experiencia en compliance tiene el Directorio?

3. ¿El regulador del mercado de capitales se preocupa por la experiencia 

personal de los miembros del Directorio sobre compliance?

*Tres preguntas clave que hace la Sección de Fraude del Departamento de Justicia de Estados Unidos, sobre la relación del 

Directorio con el Oficial de Cumplimiento. Fuente: https://www.justice.gov/criminal-fraud



8

Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 1: ¿cómo el Directorio accede a información de la empresa?

✓ Area de Compliance con reporte directo al Directorio
▪ Evaluación por parte del Directorio, del Programa de Compliance 

Corporativo

Recomendación: Utilice el Enfoque GRC*

1. El Directorio debería entender el compliance como un área corporativa clave, 

que gestiona y le provee a los directores de información valiosa sobre: 

Gobernanza - Riesgos - Cumplimiento

*Definición de Open Compliance and Ethics Group (OCEG). Fuente: https://www.oceg.org/
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Enfoque GRC consiste en:

1. Entender y priorizar las expectativas de los stakeholders. 

Clave: Directorio entiende el mapeo de satekeholders / temas materiales.

2. Establecer objetivos de negocio que sean congruentes con los 

valores y riesgos corporativos.
Clave: Directorio decide en el interés social de la organización / Directorio   

conoce el apetito por riesgo de los accionistas (no sólo de uno o de un 

grupo de ellos).

3. Alcanzar los objetivos corporativos, pero optimizando el perfil 

de riesgo de la compañía y protegiendo su valor.
Clave: Directorio ejerce activamente el deber de cuidado / Directorio  

transmite el apetito por riesgo a la Administración

*Definición de Open Compliance and Ethics Group (OCEG). Fuente: https://www.oceg.org/
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Enfoque GRC consiste en:

4. Operar dentro de los límites legales, contractuales, internos, 

sociales y éticos. 

5. Proporcionar información relevante, confiable y oportuna a los 

stakeholders.

6. Permitir la medición del desempeño y la efectividad del enfoque 

GRC.

*Definición de Open Compliance and Ethics Group (OCEG). Fuente: https://www.oceg.org/
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Fuente: Centro de Gobiernos Corporativos Board de Universidad Adolfo Ibáñez, Chile, 19 de noviembre de 2017. Link: 

http://impresa.elmercurio.com/Pages/NewsDetail.aspx?dt=2017-11-19&dtB=19-11-2017%200:00:00&PaginaId=4&bodyid=2

La lógica detrás del Gobierno Corporativo 
y la creación de valorGobierno Corporativo
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

DIRECTORIO

Deber de 

lealtad

Deber de 

cuidado

Empresa / Interno
Mercado / Entorno / Externo

Tiempo 2 Tiempo 3

Tiempo 1 Tiempo 4

Administración Stakeholders

Tiempo 2: ¿cómo la empresa accede a información del Directorio?
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 2: ¿cómo la empresa accede a información del Directorio?

Fuente: Centro de Gobiernos Corporativos Board de Universidad Adolfo Ibáñez, Chile, 19 de noviembre de 2017. Link: 

http://impresa.elmercurio.com/Pages/NewsDetail.aspx?dt=2017-11-19&dtB=19-11-2017%200:00:00&PaginaId=4&bodyid=2
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 2: ¿cómo la empresa accede a información del Directorio?

✓ Existe un componente interno, lo que es propio de la naturaleza 

de cada empresa, y se refiere a la comunicación e interacción 

entre el Directorio y los gerentes. 

✓ Existen herramientas y tecnologías que facilitan la 

comunicación e interacción entre el Directorio y los gerentes.

Revisaremos estos casos en detalle en 

el Panel de Conversación 
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

DIRECTORIO

Deber de 

lealtad

Deber de 

cuidado

Empresa / Interno
Mercado / Entorno / Externo

Tiempo 2 Tiempo 3

Tiempo 1 Tiempo 4

Administración Stakeholders

Tiempo 3: ¿cómo el entorno /mercado accede a información del Directorio?



Directorios en Riesgo:

Acceso a información



Fuente: Estudio “La Voz del Mercado 2018”, EY Chile

Directorios en Riesgo:

Acceso a información



Fuente: Estudio “La Voz del Mercado 2018”, EY Chile

Directorios en Riesgo:

Acceso a información
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 3: ¿cómo el entorno / mercado accede a información del Directorio?

1. Revise y entienda cuál es la estructura de propiedad de su empresa.

2. Genere instancias de trabajo y formación conjunta entre los equipos de 

relaciones con inversionista, fiscalía y sustentabilidad.

3. Sofistique sus comunicaciones financieras y ASG: la Memoria Anual y el 

Reporte de Sustentabilidad son “el desde”.

4. Pase desde una lógica comunicacional – unidireccional –reactiva, 

Hacia a una lógica relacional (engagement) – bidireccional – proactiva. 

¿Cómo? Herramientas en la siguiente lámina.

Recomendaciones a nivel organizacional
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 3: ¿cómo el entorno / mercado accede a información del Directorio?

Recomendaciones a nivel estratégico

1. Confeccione el “Equity & ESG Story” de su empresa.

2. Realice un "Shareholder ID”, tanto a nivel de inversionistas, como a nivel de las 

estrategias de inversión que utilizan dichos inversionistas.

3. Confeccione el “Reporte Estratégico” de su empresa, y incluya sus contenidos en 

la Memoria Anual y en el Reporte de Sustentabilidad. Ej: UK

4. Incluya indicadores de desempeño ASG en las comunicaciones que realiza el 

equipo de relaciones con inversionistas al mercado de capitales. Se recomienda 

utilizar el modelo “Value Driver Model” de Global Compact, Naciones Unidas.

5. Una vez al año, realice un Estudio de Percepción de Relaciones con 

Inversionistas, con el apoyo de una tercera parte externa e independiente.

6. Califique el desempeño ASG de su empresa, con una agencia de calificación de 

riesgos ASG. Comunique sus resultados publicamente.
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 3: ¿cómo el entorno /mercado accede a información del Directorio?

Recomendaciones a nivel táctico

1. En presentaciones corporativas de Conference Calls, incluya las preguntas de los 

analistas y las respuestas de la empresa a dichas preguntas.

2. Luego de cada Conference Call, realice una encuesta rápida o “polling” para 

obtener feeback de los asistentes.

3. Elija mejor las conferencias e “Investor Summit” a las que asiste su empresa: los 

inversionistas que le interesan podrían no estar en dichas conferencias.

4. Atrévase: luego de un shareholder ID, realice prospección de inversionistas, esto 

es, “agarre el teléfono” y contáctase y visite a aquellos inversionistas que no 

tienen a la empresa en su radar o en su actual portafolio /universo de empresas 

invertibles en su sector industrial.

5. Incluya mejor información ASG en las presentaciones financieras.
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 3: ¿cómo el entorno /mercado accede a información del Directorio?

PRÁCTICAS 

ASG

Desde Hacia
CUMPLIMIENTO RESULTADOS

RESULTADOS

Leyes y regulaciones

Mitigación de riesgos

Estándares éticos

Ganar confianza de los mercados

Mejorar competitividad

CUMPLIMIENTO

1

2

3

4

5

Fuente: Diseño y desarrollo propio, Germán Heufemann
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

DIRECTORIO

Deber de 

lealtad

Deber de 

cuidado

Empresa / Interno
Mercado / Entorno / Externo

Tiempo 2 Tiempo 3

Tiempo 1 Tiempo 4

Administración Stakeholders

Tiempo 4: ¿cómo el Directorio accede a información del entorno /mercado?



Mirada holística al Gobierno Corporativo:

Una mirada holística al gobierno 

corporativo requiere por parte de los 

directores de empresa un mayor nivel de 

sofisticación para leer adecuadamente el 

entorno e incorporar los elementos ASG y 

de no mercado en la estrategia 

corporativa.

24

Directorios en Riesgo:

Acceso a información
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Mirada holística al Gobierno Corporativo:

▪ Analizar los eventos corporativos más allá del cumplimiento 

legal y más allá de la gestión de riesgos: foco en creación de 

valor y resultados. 

▪ Este foco supone entender que no todos los eventos 

corporativos pueden ser controlados directamente por el 

Directorio.

▪ Considera que hay variables extra financieras (ASG) que 

imponen, además de riesgos, oportunidades corporativas.

▪ Supone que el entorno es dinámico y que las empresas están 

sujetas a constantes controversias.

Directorios en Riesgo:

Acceso a información



Metodología de calificación ASG
El marco global de análisis

► Convenciones, Recomendaciones, Declaraciones, Directrices

ONU, OIT, Pacto Global, OECD, etc.

► 6 dominios* de análisis que abarcan los intereses de los distintos

grupos de interés

* Medioambiente, Compromiso con la Comunidad, Comportamiento en los Mercados, Derechos

Humanos, Gobierno Corporativo, Recursos Humanos

► 38 criterios para cuestionar a las empresas sobre la integración de

factores ASG en sus estrategias y sistemas de gestión.

Referencias
Internacionales

6 Dominios
de análisis

Análisis
sectorial

Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Fuente : Metodología Vigeo Eiris – 05/2019 
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

▪ Tiempo 4: ¿cómo el Directorio accede a información del entorno /mercado?
DERECHOS
HUMANOS

RECURSOS 
HUMANOS

COMPORTAMIENTO EN LOS 
MERCADOS

GOBIERNO 
CORPORATIVO

MEDIOAMBIENTE INVOLUCRAMIENTO 
CON LA COMUNIDAD

Derechos humanos 
fundamentales

Diálogo social Seguridad de los productos Composición y 
funcionamiento del 
Directorio

Estrategia 
medioambiental

Desarrollo social y 
económico local

Derechos laborales 
fundamentales

Participación de los
empleados

Información a los clientes Auditoría y controles 
internos

Prevención y control de 
poluciones

Impacto de los 
productos / servicios 
en la sociedad

Prevención de las 
discriminaciones

Gestión de las 
reestructuraciones

Relaciones responsables con los 
clientes

Accionistas Productos y servicios 
verdes

Contribuciones 
filantrópicas

Trabajo forzado y 
trabajo infantil

Desarrollo de 
carrera

Relaciones sustentables con los 
proveedores

Remuneración de los 
altos ejecutivos

Biodiversidad

Sistemas de 
remuneración

Integración de factores 
medioambientales en la cadena 
de valor

Agua

Salud y seguridad Integración de factores sociales 
en la cadena de valor

Energía

Horarios de trabajo Prevención de la corrupción Emisiones atmosféricas

Prevención de las prácticas 
anticompetitivas

Residuos

Prácticas responsables de 
lobbying

Polución local 
(ruido/vibraciones)

Transporte

Impactos durante el uso 
y fin de vida

Fuente : Metodología Vigeo Eiris – 05/2019 



Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Fuente : Metodología Vigeo Eiris – 05/2019 

38 criterios

Cada criterio es adaptado, (des)activado y

ponderado de acuerdo a su importancia en

los diferentes sectores:

• Telecomunicaciones, Medios y

Tecnología

• Recursos Básicos

• Servicios

• Sector Financiero

• Infraestructura

• Energía

• Industrias

0 1 2

3 ~20-25 criterios activados

por sector
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Marco de calificación ASG

Electric and Gas Utilities

Fuente : Metodología Vigeo Eiris – 05/2019 



30

Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Marco de calificación ASG

Retail and Specialised Banks

Fuente : Metodología Vigeo Eiris – 05/2019 
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

26,9

31,3
32,9 33,3

38,2

0

10

20

30

40

50

60

Mexico Brasil Peru Chile Colombia

Corporate Governance and Business Ethics

Corporate Governance and Business Ethics

Puntajes promedios Latam

- Avanzado (60)

- Robusto (50)

- Limitado (30)

- Débil (0)

0

100

Fuente : Calificaciones Vigeo Eiris – 05/2019 
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

Corporate Governance and Business Ethics

Detalle puntajes Chile
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Directorio:
Composición y

funcionamiento

Auditoria y
controles internos

Accionistas
minoritarios

Remuneración de
altos ejecutivos

Prevención de la
corrupción

Prevención de
prácticas anti
competitivas

Prácticas
responsables de

lobbying

Chile – 26 empresas IPSA

- Avanzado (60)

- Robusto (50)

- Limitado (30)

- Débil (0)

0

100

Fuente : Calificaciones Vigeo Eiris – 05/2019 
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información
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Directorios en Riesgo:

Acceso a información

PRÁCTICAS 

ASG

Desde Hacia
CUMPLIMIENTO RESULTADOS

RESULTADOS

Leyes y regulaciones

Mitigación de riesgos

Estándares éticos

Ganar confianza de los mercados

Mejorar competitividad

CUMPLIMIENTO

1

2

3

4

5

Fuente: Diseño y desarrollo propio, Germán Heufemann
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