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Gestion de los conflictos
de Interés:
Un aspecto central en
el gobierno corporativo

La Red de Institutos de Gobierno Corporativo de Latino América (IGCLA)
se gesto durante la Mesa Redonda de Gobierno Corporativo, organiza-
da por la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdémico
(OCDE) y el Grupo Banco Mundial a través de la Corporacion Financiera
Internacional (IFC), realizada en 2009 en Santiago de Chile. Hoy en dia la
Red de IGCLA representa un grupo de trabajo que congrega los institutos
y otras organizaciones nacionales relevantes que han trabajado por el me-
joramiento de las practicas de gobierno corporativo en la region. En esa
red los diferentes institutos y demas instituciones asociadas desarrollan
actividades conjuntas y comparten experiencias.

En este Boletin las instituciones que conforman la Red IGCLA discuten
sobre la importancia que reviste la gestién de los conflictos de interés
para el buen gobierno de las empresas. Algunas instituciones de la red
han abordado esta tematica con una vision de grupo econémico, enten-
diendo que pueden presentarse divergencia de intereses entre las em-
presas de un mismo conglomerado econdémico, y que tener claridad al
respecto para la toma de decisiones en favor de las diferentes partes
interesadas es crucial para los actores de gobierno corporativo.
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BRASIL

Voto en conflicto de intereses en
la legislacion societaria brasilena

ibgc

Conflicto de intereses es un tema
clasico de gobierno corporativo,
pues, cuando no es bien adminis-
trado, puede generar consecuencias
graves para la empresa. EI Cdédigo
de las Mejores Practicas de Gobier-
no Corporativo del IBGC afirma de
modo categérico: “el socio que, por
cualquier motivo, tiene interese en
conflicto con el de la organizacion
en alguna deliberacion: i. debe co-
municar inmediatamente el hecho y
abstenerse de la discusién y de la
votacion de esta materia”.

No obstante, en Brasil, hay quien
defienda la alteracion del articulo
115 de la Ley 6.404/1976 (Ley de
las S.A.) para permitir expresamen-
te el voto del accionista con interese
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en conflicto con la empresa. Cree-
mos que ese no es el mejor camino.
El problema de permitir el voto en
conflicto es que agentes econdmi-
camente racionales con influencia
sobre la empresa tienden a adoptar
la opcién que les de a ellos o a las
personas a ellos conectadas el mayor
beneficio personal, en detrimento a
los intereses de la empresa o de los
otros accionistas. Esa situacion es
especialmente relevante cuando la
empresa tiene un accionista contro-
lador, tal cual ocurre en el caso de
la gran mayoria de las empresas de
capital abierto en Brasil, porque en
este caso el controlador decide por
su cuenta la aprobacion de la deli-
beracién.



Ademas de los potenciales proble-
mas atanidos al propio proceso de
revision de las deliberaciones por
el Poder Judiciario, es imposible no
mencionar que el proceso judicial es,
por si mismo, muchisimo costoso, in-
volucrando montantes considerables
de honorarios de abogados y de pe-
ritos, tasas y, por supuesto, un largo
periodo hasta la obtencion de un re-
sultado definitivo.

Es importante enfatizar que no hay
en la afirmacién anterior cualquier
juicio de valor a respeto de la “ca-
lidad”, “comprometimiento” o hasta
mismo a respeto de la “decencia”
de los accionistas controladores de
companias abiertas brasilenas. La
afirmacién se basa en el hecho de
que toda teoria econdmica (y por
consecuencia el analisis econémico
del Derecho) nace de la premisa de
que los agentes econdémicos son se-
res racionales que tienen como ob-
jetivo aumentar su propria utilidad,
aun que, para tanto, causen prejui-
cios a terceros.

Cuando algunos de los miembros tie-
nen un interés adicional al del grupo,
ellos pueden votar teniendo en cuen-
ta este interés adicional, y el voto
del grupo como un todo deja de re-
presentar la preferencia del grupo o
la mejor opcién para la colectividad.
De esta forma, la aprobacién por la
parte interesada no es una informa-
cién que contribuya para determinar
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se la transaccion que sera decidida
es ventajosa para toda la empresa
y sus accionistas porque tal aproba-
cion fue influenciada por individuos
que tenian intereses externos a los
del grupo.

Debido a este problema, el conflicto
de interese puede ser tratado por la
exclusion de la parte interesada del
proceso decisorio. Al transferir la de-
cisién para las partes no interesadas,
el resultado natural es la aprobacién
se ella es benéfica para la empresa
y sus accionistas. De acuerdo con
esa linea de raciocinio, solamente
los miembros del grupo sin interese
adicional serian relevantes para ex-
presar la preferencia del grupo, pues
los otros (los interesados) ya son fa-
vorables al negocio propuesto.

Por lo tanto, cualesquiera propues-
tas de alteracion de la legislacién
societaria brasilena que vengan a au-
torizar el voto del accionista en con-
flicto de intereses no atienden al pro-
pésito de estimular el desarrollo del
mercado de capitales. En realidad,
arrojarian serias dudas a respeto de
la capacidad del sistema juridico de
Brasil en lidiar de modo adecuado,
tal como en otras jurisdicciones, con
situaciones de conflicto de intereses,
debilitando la confianza de los inver-
sores, en especial los extranjeros, en
el mercado de capitales brasileno.
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