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“Insto a todos los paises miembros a que trabajen de manera urgente con
nosotros para abordar las graves deficiencias en materia de gobierno
corporativo. Este paso sera vital para reforzar la integridad del mercado” .-
Angel Gurria, Secretario General, Organizacion para la Cooperacion y el

Desarrollo Econémicos (OCDE).

El colapso de los mercados financieros mundiales en septiembre de 2008
ha dado Ilugar a un debate acerca de qué provocOd su rapida
desintegracion. Como se refleja en los comentarios del Secretario General
de la OCDE, existe una percepcion cada vez mayor de que uno de los
factores detonantes han sido las practicas deficientes de gobierno
corporativo. Estas afectaron la transparencia, la rendicién de cuentas y la
integridad de las empresas, y permitieron que se produjeran abusos sin

ningun tipo de control, en especial en materia de corrupcién.
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¢Qué es el gobierno corporativo?

Tl entiende al gobierno corporativo
como “los procedimientos y procesos
para la direccion, la gestién y el
control de las organizaciones del

sector privado™.

Esto incluye las relaciones entre los
distintos actores interesados, asi
como sus responsabilidades y sus
expectativas legitimas (la Junta
Directiva, la gerencia, los accionistas
y otros grupos interesados).

Las leyes y reglamentaciones
brindan el marco a partir del cual se
construyen los sistemas de gobierno
corporativo que, a su vez, se
complementan con las medidas
voluntarias que adoptan las
empresas.

Cuando los sistemas de gobierno
corporativo son efectivos, impiden
que los gerentes abusen del poder
que les concedieron los accionistas
para representar sus intereses y del
consentimiento que otros actores
interesados les han otorgado para
que actlen en sus comunidades.

Los actores interesados incluyen a
todos aquellos actores que tengan
un “interés” en una determinada
compaifiia, en lugar de tan s6lo ser
titulares de sus “acciones”: los
empleados, los clientes, los
proveedores, las comunidades, el
gobierno y la sociedad en general®.

Posicion de politica de TI N° 03/2009

Transparency International (TI) considera que los sistemas de gobierno
corporativo sélidos constituyen un componente vital de las medidas adoptadas
por las empresas para reforzar las préacticas y los incentivos adecuados, y para
superar las préacticas corruptas a las que se enfrentan. Como lo ha demostrado
la evidencia empirica, si no existen sistemas de gobierno corporativo efectivos,
tanto el impacto general de las iniciativas contra la corrupcion como el
crecimiento de las compafiias —y de los paises en los que estas operan— se
veran menoscabados’.

Los casos mas resonantes de irregularidades en la administracion o de
comportamiento indebido de los empleados, desde Siemens en Alemania 'y UBS
en Suiza, hasta IBM en Argentina y Samsung en Corea del Sur, demuestran qué
puede suceder cuando los pilares del gobierno corporativo —transparencia,
rendicién de cuentas e integridad— estan ausentes, son inadecuados o son
objeto de abuso.

Pese a los beneficios que ofrece el gobierno corporativo, no se ha hecho lo
suficiente por aprovechar su potencial como resguardo contra posibles abusos ni
para prevenir y gestionar los riesgos de corrupcién de una empresa. Este
documento de orientacion establece las recomendaciones de Tl para la
implementacién de una agenda efectiva de accion y reforma. Constituye un
aporte oportuno a la busqueda de soluciones a mediano plazo que permitan
reconstruir los mercados, las economias y la confianza que la crisis global ha
erosionado.

1. ¢Por qué es fundamental el gobierno corporativo?

Un gobierno corporativo efectivo constituye el marco a partir del cual se puede
obtener la confianza de los inversionistas, incrementar el acceso a los mercados
de capitales, promover el crecimiento y fortalecer las economias. Al brindar
“reglas de juego” y “mecanismos de control” claros, los sistemas de gobierno
corporativo contribuyen a reducir los costos de las compafiias (de capital y
produccién) y a incrementar la produccién econémica’. Estas caracteristicas
convierten al gobierno corporativo en un recurso necesario, beneficioso y (til
para todos los sectores y tipos de compafiias, independientemente de si se trata
de multinacionales, empresas del estado, compafiias nacionales, pequefas
empresas o empresas familiares.

Si bien los marcos de gobierno corporativo varian en cada pais en funcién del
entorno juridico, reglamentario e institucional, comparten una finalidad comun:
definir claramente los derechos, las responsabilidades y los comportamientos
gue se esperan de los propietarios de una compaiiia (los “mandantes”) y de los
gerentes (los “mandatarios”) para que la empresa tenga éxito>. Los “Propietarios”
incluyen a cualquier grupo o persona con una participacion en el capital de la
empresa, normalmente a través de acciones. Los “Gerentes” comprenden a
todas las personas a quienes se ha otorgado el derecho de llevar a cabo la
administracion de la empresa en representacion de los propietarios. Estas
personas pueden ser ejecutivos de la compafia o miembros de la Junta
Directiva, y son designados o elegidos mediante votacién para ocupar su cargo.
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Cuando se transgreden las normas del gobierno corporativo, esto puede
deberse a razones sistémicas, a negligencia o bien reflejar las acciones de
empleados deshonestos. Las fallas sistémicas como las que distinguieron a la
crisis mundial son una sefial contundente de que se ha roto el equilibrio de
intereses —entre los propietarios (incluidos los actores interesados) y la
gerencia (incluida la Junta Directiva)— que debe asegurar un buena estructura
de gobierno corporativo.

2. ¢Qué comprende el gobierno corporativo?

Tradicionalmente, el gobierno corporativo aborda las medidas tendientes a
gestionar y reducir los riesgos financieros y operativos reforzando la integridad,
transparencia y rendicién de cuentas de la gerencia de una compafiia hacia a los
distintos actores que integran diferentes niveles de la organizacion: miembros de
la Junta Directiva, gerentes, empleados y accionistas’. Algunos aspectos
destacados son:

1. derechos de los accionistas

& proteccion de los derechos de los propietarios y facilitacion de su
participacion en las asambleas de la compaifiia, incluido el voto
respecto de cambios en la estructura de la compafia (es decir, el
“contrato constitutivo”) y de las decisiones clave sobre gobierno de la
empresa (es decir, composicion de la Junta Directiva y remuneracion
de sus miembros).

2. derechos de los actores interesados

® reconocimiento del impacto de la compafiia en grupos de interés mas
amplios, como empleados, clientes y comunidades.

3. transparencia financiera

& divulgacion de los resultados financieros y operativos de la compaiiia,
la politica sobre remuneracion de miembros de la Junta Directiva y
altos ejecutivos, y toda la informacién relacionada que resulte
necesaria para evaluar el desempefio de la compaiiia y la gerencia.

4. contabilidad adecuada

& obligacion de registrar fehacientemente todas las transacciones
comerciales (a fin de evitar asientos contradictorios y cuentas
extracontables), garantizar la aplicacion de controles internos estrictos
(incluida la custodia segura de los activos) y aplicar principios contables
adecuados (durante la evaluacion del activo y el pasivo de una
compafia). A menudo, el aseguramiento externo mediante la
contratacion de un tercero independiente para que evalle los
resultados puede ayudar a certificar la validez de la informacion
financiera proporcionada.

www.transparency.org

Luego de una sucesion de
colapsos estrepitosos de varias
compafiias en Estados Unidos,
Europa y Asia a principios de la
década de 2000, los paises
dieron comienzo a una serie de
reformas destinadas a
incrementar la rigurosidad de las
normas imperativas.

Estados Unidos tomoé la
iniciativa y aprobo la Ley
Sarbanes-Oxley (2002),
mientras que otros paises
adoptaron medidas similares
para implementar y estandarizar
reglamentaciones sobre
gobierno corporativo mas
rigurosas’.

Segun una encuesta de 2008 de
la Economist Intelligence Unit en
la que participaron méas de 1.200
altos ejecutivos de todo el
mundo, el 40% de los
encuestados afirmo que creia
que era necesaria una mayor
reglamentacion del gobierno
para superar los obstaculos
sociales y ambientales®.

3 Posicion de politica de TI N° 03/2009
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Comparar los sistemas contra el
soborno y de gobierno
corporativo

El gobierno corporativo implica:

1. Derechos y responsabilidades.
Una clara definicion de los derechos
y deberes de los propietarios y los
gerentes de una compafiia;

2. Controles. El uso de los
mecanismos de rendicién de
cuentas para proteger los intereses
de los propietarios y de distintos
actores interesados frente a los
gerentes; y

3. Supervision. Mayor rendicion de

cuentas de la compaiiia a través de:

& una clara delegacion de
facultades dentro de la
compafiia (mediante la decision
de la Junta Directiva electa);

& la asignacion de
responsabilidades para la
gestion del riesgo entre los
gerentes y el personal;

& la declaracion periédica y
obligatoria de los ingresos de la
compaiiia (y de los principales
sucesos); y

& lanecesidad de llevar una
contabilidad precisa, realizar
controles internos eficientes y
resguardar los activos.

Los procedimientos contra el
soborno requieren:

1. Derechos y responsabilidades.
Una clara asignacion de las
responsabilidades relacionadas con
el programa contra el soborno de
una compaiiia (politicas y
procedimientos);

2. Controles. Sistemas de
contabilidad y presentacion de
informes eficientes (como se sefiald
precedentemente), incluido el uso de
mecanismos para alertar a la
gerencia sobre actos indebidos y
abusos; y

3. Supervision. Control periédico por
parte de la Junta Directiva de las
politicas y los programas contra el
soborno.

Posicion de politica de TI N° 03/2009

5. difusiéon de informacién

® obligacion de proporcionar a los actores interesados informacion
confiable, precisa y oportuna acerca de lo que estd haciendo la
compafiia y de utilizar estos intercambios para reforzar y asegurar el
tipo de conducta adecuada por parte de la empresa.

6. supervision

& creacion de estructuras a nivel de la Junta Directiva y de la
organizacion (p. ej., comités y cargos directivos) para asegurar que
existan personas responsables de las distintas dimensiones de la
rendicion de cuentas y las operaciones de una compafiia, asi como de
su evaluacion.

7. revision

® elaboracion de informes sobre la implementacion de las politicas y los
sistemas (y de cualquier medida correctiva necesaria que haya sido
adoptada).

Si bien son varias las disposiciones institucionales que pueden adoptarse en
materia de gobierno corporativo, la Junta Directiva de una compafia se
considera el eje de la estructura. La Junta Directiva asume el liderazgo en
cuestiones estratégicas y en aspectos operativos clave, y se considera que
muestra la “diligencia” de una compafiia al transmitir el “mensaje de los altos
mandos” y promover un marco de gobierno corporativo que alcance a todos los
niveles de la organizacion y todos los tipos de riesgos.

La base reglamentaria en la que se apoya este marco se funda en normas
comerciales y empresariales imperativas (p. ej., condiciones juridicamente
vinculantes), reglamentaciones menos estrictas (p. ej., condiciones para la
participacion en ciertas esferas del mercado y la economia, como la cotizacién
en bolsas de valores nacionales) y medidas voluntarias (p. €j., estandares fijados
por la compafia, como cédigos sobre empleo, medioambiente y soborno).

3. Alinear el gobierno corporativo con la lucha contra la corrupcién

Los procesos que distinguen a los sistemas de gobierno corporativo sélidos
comparten varios aspectos con los elementos clave para combatir el soborno
que fueron detallados por Tl en los Principios Empresariales para Contrarrestar
el Soborno: gestién de riesgos efectiva, integridad, estandares de transparencia
y rendicién de cuentas”’.

Los elementos en comdn entre los derechos y las responsabilidades, los
controles y la supervision ofrecen claras oportunidades para vincular las dos
agendas complementarias y reducir la posibilidad de que se produzcan hechos
de corrupcioén (ver recuadro lateral). La corrupcion en el sector privado puede
manifestarse dentro de una compafiia, entre varias compafiias y en la relacion
con el sector publico y los ciudadanos particulares.

4 www.transparency.org
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A fin de reforzar e implementar esta alineacién, es fundamental el compromiso
activo de la Junta Directiva. Dado su rol organizativo, la Junta Directiva asume la
responsabilidad respecto de cuestiones vinculadas con estandares (internos y
externos) de auditoria, sistemas de cumplimiento legal y politicas éticas que
pueden emplearse para ayudar a prevenir abusos. Asimismo, incrementar el
compromiso de una compafiia con las iniciativas de responsabilidad social
corporativa y sostenibilidad —como parte de medidas generales para promover
los valores y estandares éticos de la compafiia— puede fomentar el nivel de
integridad corporativa necesario para mitigar los riesgos de corrupcion (ver
recuadro lateral).

A nivel mundial, los paises han trabajado conjuntamente para promover estas
buenas practicas y politicas, y para proporcionar una norma internacional que
contribuya a alinear el gobierno corporativo con la lucha contra la corrupcion.
Entre estos esfuerzos, pueden mencionarse las pautas para las empresas
multinacionales y los principios de gobierno corporativo desarrollados por la
OCDE, asi como la aprobacién de convenios internacionales contra la
corrupcion como la Convencién de la OCDE contra el Soborno y la Convencién
de las Naciones Unidas contra la Corrupcién (CNUCC)m.

4. Iniciativas de reforma recientes

Las reformas recientes en materia de gobierno corporativo se han centrado en
las causas de las deficiencias del sistema y en su incapacidad para mitigar de
manera efectiva la totalidad de los riesgos que enfrentan las compafiias:
financieros, operativos y de corrupcion.

En respuesta, las compafiias y los gobiernos han impulsado progresivamente la
aplicacion de mecanismos para regular y responder a las fallas que pueden
tener como resultado hechos de corrupcion mediante el fortalecimiento del
derecho de voto de los accionistas, proporcionando criterios contables claros
para prevenir el fraude e incrementando la transparencia de las practicas sobre
remuneracion de ejecutivos. A medida que se desarrolla la actual crisis mundial,
es probable que surjan nuevas areas que se centren progresivamente en
aspectos como rendicion de cuentas de las juntas directivas, gestion del riesgo y
politicas de divulgacién de informacion por parte de las empresas (como la
exposicion a productos financieros).

Derechos de voto: El fortalecimiento de la democracia accionaria, una tendencia
gque se manifiesta con mayor fuerza en Europa, contribuye a crear un
mecanismo de rendicion de cuentas para combatir las practicas corruptas por
parte de la Junta Directiva de una compafiia. En vez de contar simplemente con
“el derecho de recomendacién”, los accionistas, mediante el voto, aprueban el
desempefio de la Junta Directiva desde el Ultimo periodo financiero y designan a
sus miembros. La prevalencia de los derechos de los accionistas —como para la
recompra de acciones, el pago de dividendos y la organizacion de las asambleas
de accionistas— representa un cambio que ha obtenido el respaldo de las

www.transparency.org
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Incorporar la RSC al marco de
gobierno corporativo

Gradualmente, el gobierno
corporativo incluye estandares
relacionados con la responsabilidad
y la rendicion de cuentas de las
compafiias respecto de su
desempefio ambiental y social.

Estas iniciativas, denominadas
comunmente responsabilidad social
corporativa (RSC), no sélo evaltan
lo que las compafiias hacen con sus
ganancias, sino ademas el modo en
gue las obtienen.

Van mas alla de la filantropia y el
cumplimiento, y abordan la forma en
gue las compafiias manejan su
impacto econémico, social y
ambiental, asi como sus relaciones
en ambitos de influencia clave: el
lugar de trabajo, el mercado, la
cadena de suministro, la comunidad
y el ambito de la politica publica.

La RSC afirma que, en todos los
mercados, las compafiias deben
conseguir la “aceptacion de la
sociedad para operar” mediante el
consentimiento social®®.

Posicion de politica de TI N° 03/2009
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empresas y de nuevas leyes nacionales en paises como, por ejemplo, Francia,
Alemania e Italia™.

Fraude contable: La manipulacién de la informacién financiera de una compafia
puede tener la finalidad de ocultar pérdidas y sobornos, aumentar las ganancias,
incrementar artificialmente las ventas u ocultar el nivel de endeudamiento. El
repentino colapso del conglomerado italiano Parmalat (2003) y la compafiia
energética estadounidense Enron (2002) nos han advertido sobre lo que puede
suceder cuando las practicas contables se utilizan para distorsionar la verdadera
situacién financiera de una compafia. Mas alld de las repercusiones del
escandalo de Enron para los bancos estadounidenses, la actual crisis financiera
ha demostrado que las instituciones financieras de Estados Unidos recurrieron a
los mismos vehiculos al margen del balance, los cuales se convirtieron en su
factor de destruccién y en uno de los desencadenantes del conflicto.

Remuneracion de ejecutivos: Resulta dificil determinar en qué casos los salarios
y la indemnizacion por despido de los ejecutivos exceden la confianza
depositada en la Junta Directiva para pasar al terreno de los actos de
corrupcion. No obstante, la mayoria de los partidarios de una reforma coinciden
en que la falta de divulgacion acerca de las razones y la cantidad de la
remuneracion que reciben los directores de las empresas obstaculiza la
posibilidad de que los accionistas controlen a la Junta Directiva. Como resultado
de ello, puede prevalecer una percepcion de “captura de la gerencia”, en
especial cuando son ex ejecutivos de la compafiia o0 amigos quienes integran la
Junta Directiva. En respuesta a esto, algunos paises como Estados Unidos y
Alemania han exigido la conformacion de “comités de remuneracion”
independientes, asi como criterios claros para la determinaciéon de los niveles
salariales'. Esta cuestion ocupa nuevamente un lugar destacado en la agenda
politica como resultado de la crisis, dado que paises como Suiza y Estados
Unidos han fijado maximos remuneratorios como condicién para que los bancos
privados accedan a los fondos de rescate financiados por los gobiernos.

5. Impulsar la agenda

La crisis mundial ha puesto en evidencia el modo en que la falta de
transparencia, rendicion de cuentas e integridad incidi®6 en la excesiva
propensién al riesgo por parte de las compafias, al permitir que los abusos y la
corrupcion proliferaran sin ningun tipo de control. En muchos casos, los sistemas
de gobierno corporativo no lograron responder a estos problemas debido a que
no estaban completamente alineados con los mecanismos contra la corrupcion.

Tl considera que, a fin de que el marco funcione, la gestién del riesgo impulsada
por los sistemas de gobierno corporativo debe evaluar de manera equitativa y
precisa los riesgos de corrupcién. Por ejemplo, si las compafias hubieran
contado con procedimientos de denuncia de irregularidades (una herramienta
contra la corrupcion) mas adecuados y efectivos, podrian haber asegurado que
aquellas personas dentro de las empresas que identificaran los riesgos y los
abusos contaran con un canal para denunciarlos.

6 www.transparency.org
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Las compaiiias deben tomar medidas mucho mas efectivas para respaldar las
buenas practicas de gobierno y su rol en la lucha contra la corrupciéon.

A fin de promover este cambio, Tl trabaja para la adopciéon de acciones que
fortalezcan la transparencia, la rendicion de cuentas y la integridad del gobierno
corporativo.

Transparencia:

& La remuneracion y los paquetes de beneficios de los miembros de la
Junta Directiva y los altos ejecutivos deben difundirse, estar vinculados
con el desempefio sostenible y ser determinados por directores
independientes, sin caracter ejecutivo. Tl respalda a los gobiernos y a
los inversionistas institucionales que proponen que los accionistas
aprueben los paquetes remuneratorios de los miembros de la Junta
Directiva y los altos ejecutivos en forma individual (incluidos los
incentivos a largo plazo, las opciones de compra de acciones y las
pensiones).

® Las compaiias deben informar plblicamente acerca de las estructuras
de gobierno corporativo y los sistemas contra la corrupcion, asi como
sus operaciones y su desempefio en general. Si bien muchas
compafiias incluyen una seccidon en su informe anual en la que
describen su sistema de gobierno corporativo, esto debe ser
complementado con informacion acerca de lo que estan haciendo para
combatir la corrupcién. Estas cuestiones pueden tratarse
alternativamente en los informes sobre civismo corporativo o
sostenibilidad que publican las compaiiias.

Rendicion de cuentas:

& Los procesos de aseguramiento externo deben ser utilizados para la
verificacion independiente de datos financieros y no financieros.
Actualmente, estos procesos son obligatorios en forma casi universal
para la presentacion de informes por parte de las compafias. También
debe considerarse la posibilidad de exigir que se realicen practicas de
aseguramiento en otros ambitos, tales como estandares de empleo,
ambientales y de integridad, incluyendo los programas contra el
soborno.

& Los derechos de los accionistas y los actores interesados deben incluir
la facultad de exigir que las Juntas Directivas, los propietarios y la
gerencia senior rindan cuentas por sus actos y respeten los derechos
de los propietarios. Los derechos de los accionistas minoritarios
también deben ser protegidos para asegurar que sean tenidos en
cuenta. El fortalecimiento de los derechos ayuda a contrarrestar ciertas

www.transparency.org 7

El trabajo de Tl en materia de
gobierno corporativo

A través de sus capitulos, Tl se ha
basado en su trabajo en el sector
privado y en los lineamientos
proporcionados en los Principios
Empresariales para Contrarrestar el
Soborno para asociarse con los
paises y las empresas mediante
iniciativas de reforma destinadas a
reducir los riesgos de corrupcion.

Tl ha trabajado en la Argentina y
Colombia para firmar acuerdos de
integridad con compariias de
sectores especificos (recursos
naturales, agua y sanidad).

En varios paises de la region Asia
Pacifico, Tl ha emprendido
iniciativas destinadas a fomentar la
ética empresarial en las empresas
privadas y del estado. Este trabajo
ha incluido la promocion de mayor
conciencia entre el publico acerca de
la importancia de contrarrestar la
corrupcion en sectores clave como
la construccion, asi como de
establecer coaliciones entre distintos
sectores para combatir los abusos
del sector privado, como lo hizo el
capitulo de Tl en Corea del Sur.

Posicion de politica de TI N° 03/2009
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decisiones que podrian ocultar los actos corruptos de las Juntas
Directivas u otros abusos.

& Debe analizarse la posibilidad de formalizar el didlogo entre los actores
interesados como un modo de mejorar sus derechos. Esta medida
resulta especialmente esencial para facilitar la rendicion de cuentas de
la gerencia respecto de decisiones comerciales importantes, que tienen
un impacto directo en los actores interesados y los riesgos de
corrupcion.

Integridad:

& Los mismos estandares sobre buenas practicas de gobierno
corporativo deben aplicarse en todas las unidades de una compafiia y
en todos los paises en los que opera. Los estandares sobre buenas
practicas de gobierno corporativo, las normas y los principios éticos no
deben estar restringidos a la empresa controlante. No debe permitirse
que las practicas deficientes se trasladen a las unidades operativas o
se exporten a otros paises. Del mismo modo, las compafias deben
comprometerse a mejorar los estandares de gobierno corporativo en
aquellas entidades en las que tengan influencia (p. ej., agentes,
emprendimientos conjuntos, consorcios y proveedores).

& Deben establecerse las responsabilidades especificas de la Junta
Directiva, cuya finalidad sea supervisar el gobierno corporativo asi
como también las diversas cuestiones éticas y de integridad. Deben
asignarse claramente las funciones de formulaciéon y supervision de
politicas en materia de gobierno corporativo y ética empresarial a
ciertos miembros y comités de la Junta Directiva. Tl respalda
activamente la creacién de comités independientes de auditoria y
remuneracion.

& Debe protegerse a los empleados que adviertan a la gerencia sobre
abusos respecto de cualquier tipo de victimizacion o represalias. A
través de cada caso de denuncia de irregularidades corporativas, se ha
comprobado que la mayoria de los empleados que denuncian
presuntos hechos de corrupcién o conducta indebida son hostigados v,
a menudo, obligados a dejar la empresa en la que trabajan. A fin de
crear un entorno seguro, Tl insta a la instauracion de servicios de
denuncia telefonica confidenciales, una cultura corporativa que
promueva estos mecanismos y capacitacion personalizada.

Al respaldar estos componentes de las buenas practicas de gobierno
corporativo, las compafiias podran establecer algunos de los mecanismos

Posicion de politica de TI N° 03/2009 8 Wwww.transparency.org



@) TRANSPARENCY
!hlevgl In bE §alli!o‘n‘aglai|n§)c!r?uft\iol:

Fortalecer el gobierno corporativo para combatir la corrupcién

necesarios para mitigar los riesgos de corrupcién y demostrar que no toleraran
los abusos. La creacidn, implementacion y revisién efectiva de este marco
asegurara que la corrupcién ya no sea considerada como un costo aceptable de
las operaciones comerciales. ©
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Esta Posicién de politica de Tl
fue redactada por Jermyn Brooks
en colaboracién con el Equipo
sobre Sector Privado y el
Departamento de Politica e
Investigacion de la Secretaria de
Tl en Berlin.

Quisiera agradecer a los
siguientes capitulos nacionales
de TI por sus aportes vitales para
el proceso: Colombia, Francia,
Japon, Libano, Malasia, Reino
Unido, Estados Unidos y Zambia.
Por ultimo, Tl desea expresar su
agradecimiento a Philip
Armstrong y al Foro Mundial
sobre Gobierno Corporativo
(Global Corporate Governance
Forum) por su colaboraciéon en la
revision de pares que se efectuo
en relacion con el presente
articulo.

Para obtener mas informacién
sobre el trabajo de Tl en el
sector privado, visite:

http://www.transparency.org/glo
bal_priorities/private_sector.

Para obtener mas informacién
acerca de esta y otras posiciones
sobre politicas de la serie,
comuniquese con Craig Fagan
en la Secretaria de TI:
plres@transparency.org.
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