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LQuizásparamuchoses-
te año no ha sido uno
de los más fáciles.

Comenzamos el año con un
retorno a la presencialidad,
que generó impactos en dife-
rentesaspectosdenuestrasvi-
das. Por ejemplo, el mayor
tiempodetrasladorequerido
en comparación al periodo
prepandemia, debido al au-
mento del parque vehicular.

Adicionalaestopodemos
mencionar el complejo esce-
nario económico al cual nos
enfrentamos.Enelcrecimien-
toeconómico,indicadoresco-
moelPIByelIMACECeviden-
cian su comportamiento a la
baja, lo que se profundizará
en los próximos periodos.

La situación actual de la
inflaciónnoesindiferentepa-
ranadie.Lapérdidadelpoder
adquisitivo se observa cada
vez que compramos. ¡Para
quéhablardel incrementoen
elpagodelosdividendosyde
todos aquellos gastos que es-
tánenUF! Elalzaeneltipode
cambio, por su parte, colabo-
raaúnmásconel incremento
de los precios. Todo esto en
un escenario de incertidum-
bre y conflictos mundiales de
relevancia.

Sin embargo, en mi opi-
nión,apesarqueelescenario
noeselmejor,podemosdeci-
dir mirar el futuro con opti-
mismo. Contamos con un
Banco Central que durante
años se ha comprometido
conlametadeinflación,locu-
al nos puede hacer pensar
que esta vez no tiene por qué
ser diferente y las políticas
monetariasaplicadashastael
minuto apuntan en esa direc-
ción. Si bien no todas las difi-
cultadesmencionadastienen
hoy en día una solución, po-
demosaceptarlas,conocerlas
y permitir que dichos datos
nos ayuden a tomar las mejo-
res decisiones posibles, pero
lo más importante es que no
nos impidan disfrutar cada
día. –
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E ste texto de Michael M
Pompian entrega una
visión general, accesi-

ble y amigable sobre cómo la
aplicación de las teorías de
las finanzas del comporta-
miento puede guiar a los in-
versores a tomar decisiones
que puedan satisfacer sus ex-
pectativas de una relación
adecuada entre rentabilidad
y riesgo.

Pompian aplica la expe-
riencia y el conocimiento de
20 de los más significativos
sesgos de inversionistas indi-
viduales, a lo que denomina
“behaviorally modified asset
allocation decisions”.

De esta forma el autor en-
trega a inversionistas y aseso-
res financieros un texto de
apoyo para crear estrategias
de inversión que busquen su-
perar los rendimientos al-
canzados por las estrategias
basadas en las teorías finan-
cieras tradicionales.
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L a Transformación Digi-
tal del Estado apunta a
construir un Estado

moderno, que entregue me-
jores oportunidades y seguri-
dades a la ciudadanía; un Es-
tado innovador que impulse
el talento humano para entre-
gar mejores servicios, y un Es-
tado sostenible y eficiente
que ahorre costos innecesa-
rios y progresivamente pres-
cinda del uso de papel.

La Ley de Transforma-
ción Digital del Estado impul-
sa que el ciclo completo de los
procedimientos administrati-
vos de todos los órganos de la
administración estatal se rea-
lice en formato electrónico,
generando procesos más efi-
cientes, eficaces y transpa-
rentes.

Bajo este ámbito, es desta-
cable en este sitio web la
abundante disponibilidad de
normativas, estudios, están-
dares y guías útiles para el Es-
tado moderno y efectivo que
se pretende.
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D esde hace varias déca-
das se ha instalado en
el quehacer de las em-

presas la obligación de cum-
plir con estándares que apun-
ten no solo hacia la rentabili-
dad, sino que además a dar
satisfacción a necesidades de
los trabajadores, cumplir con
los proveedores y clientes,
responder a los requerimien-
tos de debido cuidado del me-
dioambiente y, en general,
dar cumplimiento a lo que se
ha denominado responsabili-
dad social empresarial.

Este concepto ha evolu-
cionado a uno más amplio
que considera la forma en
que la empresa hace suyos los
denominados criterios ESG
en su normal funcionamiento
y en la toma de decisiones de
inversión. Dichos criterios se
refieren a los factores ambien-
tales, sociales y de gobierno
corporativo. La sigla ESG pro-
viene del inglés “environmen-
tal, social & governance”. En-
vironmental se refiere al im-
pacto de la empresa en el me-
dioambiente, ya sea en forma
directa o indirecta. Social se
refiere fundamentalmente a
su impacto en la comunidad.
Governance apunta al gobier-
no corporativo de la empresa
en su ámbito más amplio,
funcionamiento de su direc-

torio, composición del mis-
mo, transparencia, etc.
Las empresas de tamaño ma-
yor o medio han adoptado la
práctica de desarrollar repor-
tes o informes de sostenibili-
dad que buscan entregar in-
formación del tipo señalado
anteriormente, pero en for-
ma voluntaria y sin un forma-
to estandarizado.

NORMA DICTADA POR LA
CMF
Considerando la relevancia
que materias como éstas tie-
nen para el mercado, la Comi-
sión del Mercado Financiero
(CMF) emitió en noviembre
de 2021 la Norma de Carácter
General N° 461, que incorpo-
ra las temáticas de sostenibili-
dad y gobierno corporativo
en la Memoria Anual de las
entidades supervisadas, seña-
lando lo siguiente: “El objeti-
vo es que dichas entidades re-
porten las políticas, prácticas
y metas adoptadas en materia
medioambiental, social y de
gobernanza (ASG). Esto, da-
da la creciente relevancia que
ha adquirido a nivel local e in-
ternacional la divulgación de
información respecto de esas
políticas prácticas y metas”.

La normativa busca pro-
veer de esa información a ob-
jeto que los inversionistas y el

público en general puedan
evaluar y seleccionar aquellas
alternativas de inversión en
que estarían mejor resguarda-
dos sus intereses y distinguir
aquellas compañías más pre-
paradas para identificar,
cuantificar y gestionar sus
riesgos.

Esta normativa es aplica-
ble a entidades supervisadas
por la CMF como bancos,
compañías de seguros, emi-
sores de valores de oferta pú-
blica, administradoras gene-
rales de fondos y bolsas de va-
lores. Estas deberán estructu-
rar su Memoria Anual en base
“a un enfoque integrado”, in-
corporando información so-
bre el perfil de la entidad, su
gobierno corporativo, siste-
ma de gestión de riesgos, es-
trategia y modelo de nego-
cios.

CRONOGRAMA
La CMF señala que las entida-
des supervisadas podrán vo-
luntariamente desarrollar su
Memoria Anual 2022 (que se
hace pública el 2023) de
acuerdo a la nueva normati-
va, pero el cronograma de
aplicación es la siguiente:

- Para sociedades anóni-
mas abiertas (SAA) con acti-
vos consolidados totales su-
periores a 20 millones de UF
se aplicará a partir del 31 de
diciembre de 2022, remitien-
do la Memoria en nuevo for-
mato en marzo de 2023.

- Para SAA con activos
consolidados totales a la fe-
cha de inicio del año de la Me-

moria superiores a 1 millón
de UF la norma se aplicará a
partir del 31 de diciembre de
2023.

- Para las sociedades anó-
nimas especiales supervisa-
das (bancos, compañías de
seguros, etc.) la norma se
aplicará a partir del 31 de di-
ciembre de 2024.

El propósito de este artí-
culo es poner énfasis en la
responsabilidad que los di-
rectores asumen al integrar-
se estas materias en la Memo-
ria Anual. Cabe recordar que
el directorio debe firmar una
Declaración de Responsabili-
dad en que se hacen respon-
sables, bajo juramento, de la
información contenida en la
Memoria.

A este respecto, el Diario
Financiero publicó en mayo
un estudio desarrollado por
el Centro de Gobiernos Cor-
porativos del ESE-Universi-
dad de Los Andes, que anali-
zó las percepciones de direc-
tores y CEO de más de 100
compañías de diversa índole.
En dicho estudio el 52,8% de
los encuestados señalaron
“falta de experiencia práctica
en materia de reportes y/o en
la implementación”.

Esta nueva norma hace
necesario un nuevo esfuerzo
de los directores para compe-
netrarse de las materias in-
corporadas en la norma y ha-
cerse de los medios para su-
pervisarlas y auditarlas. La
Declaración de Responsabili-
dad es un incentivo adicional
para hacerlo.
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