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Nueva regulacién de directores independientes: ;qué claves atender?

aliteratura empirica sobre gobiernos cor-
porativos es escéptica en cuanto al impacto
de los directores independientes en la cali-
dad del directorio. Se ha dicho que cuentan
con poca informacién, precisamente por no ser
cercanos a los controladores y que es esperable
su cooptacion ante la posibilidad de reeleccion.
La Comision para el Mercado Financiero ha
dictado una nueva Norma de Cardcter General
(N° 533, de 11 de marzo de 2025), en ejecucién
de la autorizacién del articulo 50 N° 1 bis parte
final y 92 bis de la Ley de Sociedades Andnimas,
ambas reglas introducidas por la Ley de Agentes
de Mercado 21.314 en 2021. La nueva normativa
especifica los requisitos para ser considera-
do director independiente, conforme a las
conclusiones obtenidas luego de un analisis
comparado de las mejores practicas. Asimismo,
requiere que el directorio de la sociedad matriz
establezca pautas de nombramiento de directo-
res de filiales mediante una politica general.

OSVALDO LAGOS
ACADEMICO DE LA
FACULTAD DE DERECHO

“Una mirada un poco menos
Interna que la de ejecutivos y
directores vinculados al grupo
controlador puede ofrecer

una perspectiva fresca, mas
cercana a la del mercado y el
regulador”.

Considerando el poco entusiasmo que
producen los directores independientes en la
literatura, la normativa podria ser vista como
intrascendente. Pero lo cierto es que este
resultado, finalmente, dependerd de la manera
en que las sociedades implementen la nueva
norma.

En Estados Unidos, ya hace muchos anos,
se ha puesto de manifiesto la evolucion del rol
del directorio, desde constituir un drgano de
gestion a transformarse, en los hechos, en un
érgano de supervision. La evolucidn del derecho
de gobiernos corporativos en Chile y la cre-
ciente sofisticacion organizativa de las grandes
sociedades chilenas ha impulsado un proceso
andlogo. Es ahi donde los directores indepen-
dientes pueden cumplir una funcion clave.

Precisamente, donde estriba su debilidad,
puede residir su fortaleza. Una mirada un poco
menos interna que la de los ejecutivos y direc-
tores vinculados al grupo controlador, puede

ofrecer, al momento de revisar politicas o deci-
siones relevantes, una perspectiva fresca, mas
cercana a la del mercado o ala del regulador,
menos entusiasmada con la consecucion del
objetivo inicialmente propuesto.

Para que este aporte sea efectivo, es nece-
sario que quienes controlan la sociedad estén
dispuestos a entregar informacion completa
y a seleccionar a directores independientes
idoneos y efectivamente auténomos. Esta es
la contribucién de la nueva Norma de Cardcter
General: obliga al directorio a deliberar sobre
estas cuestiones y, de este modo, le permite
enfocarse en el andlisis de la elaboracion de una
politica de nombramientos adecuada.

La norma, sutilmente, ademas, nos recuerda
que en Chile las sociedades, aun integradas
dentro de un grupo, requieren un gobierno cor-
porativo auténomo, al menos en lo que respecta
al analisis de la oportunidad de la decision en
consideracion al interés social de cada sociedad.
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