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Regulación Financiera

▪ Noción de Derecho del  
Gobierno Corporativo

▪ Caracteres

▪ Sujetos: interesados

▪ Marco legal 

▪ Autoridades
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Regulación Financiera

• Disciplina académica que comprende el
estudio del conjunto de normas que
regulan relaciones entre administradores,
accionistas y otras partes interesadas de
las sociedades y las forma en que son
dirigidas y controladas [OCDE (2004);
Libro Verde UE (2011)].

• Justificación: Fortalece la confianza en las
sociedades cotizadas y en el mercado
financiero

3

Noción

3

Fin social (crear 

valor para el 
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versus 
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los interesados
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Regulación FinancieraNoción

Sociedad 
Cotizada

Mercado 
de Valores

ESG

RSC

Gobierno 
Corporativo
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Regulación Financiera
Caracteres

✓Interdiciplinariedad

✓Derecho publico

✓Derecho privado

✓Complejidad

✓Derecho

✓Economía 

✓Finanzas

✓Tecnicismo

✓Dificultades de alcanzar una 
taxonomía de la sostenibilidad
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Regulación Financiera

Sujetos: Interesados (stakeholders)

Ambiental

Igualdad

Clientes

Empleados

Proveedores

Acreedores

Accionistas
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Regulación FinancieraMarco legal

7

http://www.rdmf.es/
https://zunzunegui.net/


Revista de Derecho del Mercado Financiero http://www.rdmf.es/ ● Zunzunegui Abogados https://zunzunegui.net/ ● @FeZunzunegui          ● Zunzunegui

Regulación FinancieraMarco legal

Código de 
comercio

Ley de 
sociedades 
de capital

Ley del 
mercado 

de valores
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Regulación Financiera
Marco legal

Corregulación
Reglamentos Internos de Conducta (RIC),

Autorregulación
Códigos de Buen Gobierno

Principio configurador:  
“cumplir o explicar”

Regulación
Normas de transparencia

El informe anual de gobierno corporativo debe contener: 
“Grado de seguimiento de las recomendaciones de gobierno 
corporativo, o, en su caso, la explicación de la falta de 
seguimiento de dichas recomendaciones” (art. 540.4.g Ley 
Sociedades de Capital)
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Regulación FinancieraMarco legal

• Delegación de regalías: El Estado delega potestades en actores 
privados mediante dos técnicas de externalización

Regulación Gobierno 
Corporativo

C
o
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Supervisión Compliance
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Regulación FinancieraMarco legal: UE

Principios 
OCDE 
2004

Libro 
Verde UE 
2011

Plan de 
Acción 
2012

Informe Cadbury UK (1992)
Berle & Means (1932)

➢ Directiva 2017/828, 
implicación a largo plazo 
accionistas

➢ Reglamento de Ejecución 
2018/1212, identificación 
accionistas

➢ Plan de Acción: Financiar 
desarrollo sostenible 2018

Directiva 2007/36/CE, 
derechos accionistas de 
sociedades cotizadas
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Regulación FinancieraMarco legal ES 

Código 
Olivencia 
(1998)

Informe 
Aldama 
(enero 2003)

Código 
Unificado -
Conthe (2006)

Actualización 
2013

Código de 
buen 
gobierno 
(2015)

➢ Ley 11/2018, 
información no 
financiera y 
diversidad

➢ Anteproyecto de 
Ley modifica LSC, 
implicación a largo 
plazo de los 
accionistas

➢ RDLeg 1/2010, 
texto refundido Ley 
de Sociedades de 
Capital

➢ Ley 26/2003, 17 
julio, modifica LMV 
y LSA, con el fin de 
reforzar la 
transparencia de 
las sociedades 
anónimas 
cotizadas

➢ Ley 31/2014 de 
mejora del gobierno 
corporativo
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Regulación Financiera
Autoridades

•Las normas de gobierno corporativo de la LSC
“forman parte de las normas de ordenación y
disciplina del mercado de valores”

•Bajo la supervisión y potestad sancionadora
de la CNMV

13

http://www.rdmf.es/
https://zunzunegui.net/


EBA

© Zunzunegui

Single Supervisory Mechanism (MUS)
Single Resolution Mechanism (MUR)

Autoridades
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http://www.esma.europa.eu/index_new.php
http://www.cnmv.es/
http://www.ecb.int/ecb/orga/escb/html/index.en.html
http://www.bde.es/webbde/es/
http://www.bis.org/
http://www.financialstabilityboard.org/
http://iosco.org/
http://www.eba.europa.eu/Aboutus/Location.aspx
http://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://eiopa.europa.eu/
http://www.dgsfp.meh.es/
http://www.iaisweb.org/
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Regulación Financiera

Concepto y fuentes del Derecho del Gobierno Corporativo
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