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MARISA COMINETTT

1 cierre de las asambleas

anuales de las empresas,

cinco expertos en gobier-

no corporativo evaluaron
el proceso de este afo, identificando
cudles fueron los temas que marca-
ron el rumbo, tanto de los avances co-
mo también de las materias en las
cuales las sociedades y sus directo-
rios atin estdn al debe. Uno de los te-
mas que generd consenso y que des-
de el inicio de las asambleas estaba en
la mira del mercado era la baja parti-
cipacién femenina. Pese a que subid,
coinciden en que falta mucho por
avanzar. También salieron a la luz
otros como el recambio generacional
olavaloracién del rol de los indepen-
dientes y la presién de las AFP. A
continuacién la mirada analitica de la
temporada 2026.

W Alfredo Enrione, director
Centro de Gobierno Corporati-
vo y Sociedad ESE Business
School, Uandes:

Lo bueno: Es el fin de una era que
se resistia a terminar. La temporada
2026 cerrd ciclos largos en la primera
linea del IPSA. Francisco Pérez Mac-
kenna, Bernardo Matte, Claudio Me-
landri, Hernan Biichi, Juan Hurtado
Vicufia, Alfonso Larrain y José Luis
del Rio, entre otros. Solo entre ellos,
suman mds de dos siglos acumulados
en mesas que por décadas funciona-
ron como espacios virtualmente vita-
licios. Sus reemplazantes marcan un
cambio que mds que edad es proba-
blemente de mentalidad.

Lo malo: Laley Mds Mujeres en Di-
rectorios entré en vigencia en enero,
pero la aguja apenas se movié. La
cuota sugerida para 2026 no obliga a
moverse a quienes ya cumplen el pi-
50,y permite alas rezagadas justificar
el incumplimiento por escrito.

Lo feo: La disidencia sali6 del cl6-
set y los minoritarios dejaron de ser
invitados silenciosos. En la junta ex-
traordinaria de AntarChile unbloque
de minoritarios institucionales ley6
una declaracién publica cuestionan-
do al controlador Angelini. En para-
lelo, las AFP cambiaron de registro:
impusieron candidatos en Falabella,
Itad, Parque Arauco, LATAM y San-
tander. La pregunta que debiera te-
ner atentos a mds de un controlador
no es si los institucionales seguirdn
postulando nombres, sino si el si-
guiente paso serd coordinar votos en-
tre sf. Si eso ocurre, los equilibrios en-
tre controladores y minoritarios ins-
titucionales que ha definido al go-

EXPERTOS EN GOBIERNO CORPORATIVO DESMENUZAN
LAS ASAMBLEAS ANUALES DE LAS EMPRESAS:

Lo bueno, lo malo
y lo feo de las juntas de
accionistas 2026

Mujeres, independientes, minoritarios y otros bajo la lupa de Magdalena
Aninat, de la UAIL; Alfredo Enrione de la Uandes; Fadua Guajardo, del
IdDC; Marta del Sante, del Centro de Gobierno Corporativo UC, y
Guillermo Rebolledo, de la FEN U. de Chile.

Fadua Gajardo critica
que haya empresas ba-
jo el 20% de participa-
cion femenina.

bierno corporativo chileno desde los
90 entrarfa en una fase distinta.

W Magdalena Aninat, de la UAI
Lo bueno: El proceso de juntas de
accionistas de este afio dejé al menos
tres sefales de avance en gobierno cor-
porativo: hubo mds informacién estra-
tégica al mercado, mayor visibilidad
de mujeres en directorios y una valo-
racion creciente del rol de los indepen-
dientes. Ademds, funciond bien el pro-
ceso de nominacién de las AFP, que
actuaron coordinadamente y lograron
instalar independientes con trayecto-
ria. También es positiva la presencia
de perfiles que cuentan con experien-
cia en el sector ptiblico o regulatorio,
porque las companias enfrentan un

Marta del Sante aler-
ta que la alta indepen-
dencia no garantiza
mejor gobernanza.

R ]

valora el rol creciente
de los independientes.

entorno donde los temas de permisos,
relacién con comunidades, geopoliti-
ca, inversién y sostenibilidad son cada
vez mds centrales. Finalmente, la en-
trada de nuevas generaciones de fami-
lias empresarias ha sido mds ordenada
en este proceso, dando cuenta de suce-
siones mds profesionales.

Lo malo: La diversidad no se ago-
ta en el tema de género: atin se ob-
serva una fuerte predominancia de
perfiles tradicionales (ingenieros
comerciales, financieros y legales)
cuando los desaffos emergentes ac-
tuales exigen incorporar miradas
mds amplias en tecnologfa, ciberse-
guridad, cambio climdtico, comuni-
dades, datos, reputacién, energfa,
seguridad operacional y riesgo geo-

Guillermo Rebolledo
destaca el recambio ge-
neraci
torios.

Alfredo Enrione dice
que los minoritarios de-
jaron de ser invitados
silenciosos.

ional en los direc-

politico. También hay poca entrada
de nombres realmente nuevos: mu-
chas mesas se renuevan dentro de
circuitos conocidos (controladores y
exejecutivos de los mismos grupos),
lo que da cuenta de que falta algo
mds de apertura a integrar miradas
nuevas que desafien la estrategia y
alerten sobre puntos ciegos.

Lo feo: Las juntas volvieron a mos-
trar que los accionistas minoritarios
tienen mds espacio para levantar te-
mas, pero no siempre mds capacidad
de incidir en las decisiones finales. Un
segundo aspecto que aflor este afio es
la tension entre reparto de dividendos,
inversién y gobierno corporativo. La
cuestién no es solo cudnto repartir hoy,
sino si esa decision es consistente con la

creacién de valor de largo plazo y con
un proceso de decisién transparente y
bien fundamentado.

W Marta del Sante, directora
Centro de Gobierno Corporati-
vo UC.

Lo bueno: Renovacién generacional
real: salieron histdricos con décadas en
el cargo y entraron perfiles nuevos. Las
AFP profesionalizaron su rol —head-
hunters, listas propias, voto coordina-
do—Ilo que elevael estandar de exigen-
cia a los directorios. La ley de paridad
también empujé incorporaciones fe-
meninas que antes no ocurrian solas.

Lo malo: Alta independencia de al-
gunos de los directores, no garantiza
mejor gobernanza. El riesgo concreto
es pasar de directorios dominados por
un controlador a directorios fragmen-
tados, donde nadie tiene peso suficien-
te para sostener una visién de largo
plazo. Muchos actores con 10%-20%
sin un responsable final es una receta
para la pardlisis estratégica.

W -Fadua Guajardo, directora
ejecutiva Instituto de Directores
e Chile:

La temporada de juntas de accionis-
tas 2026 serd recordada como la de los
grandes adioses. Biichi (35 afios en
Quifenco), Hurtado Vicuna (33 afos
en Entel), Alfonso Larrain (57 afios en
Concha y Toro) y Bernardo Matte (39
afios en Bicecorp). A eso se suma
Agrosuper, que en una sola junta creé
una nueva matriz, incorporé cuatro
directores de alto perfil y abri6 la puer-
ta a su tercera generacion familiar.

Lo que estd al debe atin es que hay
empresas que contindan bajo el 20%
de participacién femenina.

Guillermo Rebolledo, académico
de la FEN U. de Chile.

Lo bueno: Se da un recambio gene-
racional propio de las circunstancias
(movimiento de ejecutivos a posicio-
nes de gobierno) y edad de los antece-
sores en los principales grupos (re-
cambio generacional de la familia
controladora); se intenta mejorar la
presencia femenina, aunque aun fal-
ta; y parece ser que las miradas hacia
adelante incorporan la sostenibilidad
como parte relevante en las mesas.

Lo malo: Las materias que aun es-
tén al debe es la forma de enfrentar
desde las mesas directivas la realidad
tecnoldgica y de la IA.

Lo feo: Es consecuencia de impedir
que se den los elementos buenos
mencionados y seguir promoviendo
situaciones de inestabilidad e incerti-
dumbre que forman parte de lo malo.




