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escrituras ptblicas de constitucién deben contener, a m4s de las menciones
generales exigidas por ley N© 18.046, las especiales requeridas por las leyes
particulares que las rijan. Las sociedades andénimas abiertas comunes u
ordinarias, son aquellas que quedando comprendidas dentro del concepto
sefialado en la letra a} precedente no estdn reguladas por leyes especiales.

II. Sociedades marrives y filiales o subsidiarias

Sin perjuicio de lo que se expondrd mds adelante, podemos adelantar que
la sociedad filial o subsidiaria es aquella en que una sociedad anénima, quese
denomina matriz, controla directamente o a través de otra persona natural o
jurfdica mds del 50% de su capital con derecho a voto, o si se trata de una
sociedad de personas, mds del 50% de su capital o puede elegir o designar a
fa mayorfa de sus directores o administradores. Ademds, se considera filial de
una sociedad andnima, la sociedad en comandita que haya otorgado a la
matriz un poder para orientar o dirigir la administracién del gestor (art. 86).

111 Sociedades coligantes y coligadas

De acuerdo al artfculo 87 de la ley N° 18.046, es sociedad coligada con
una sociedad anénima aquella en la que ésta, que se denomina coligante, sin
controlarla, posee directamente o a través de otra persona natural o jurfdica
el 10% o mds de su capital con derecho a vato, o del capital, si no se tratare
de una sociedad por acciones, o pueda elegir o designar o hacer elegir o
anmmmun por [o menos un miembro del directorio o de fa administracién de
a misma,

~ Carrturo XV
FORMACION DE 1AS SOCIEDADES ANGONIMAS

Pdrrafo primero

175. CONSTITUCION DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Sobre este aspecto debe distinguirse entre la formacidn del patrimonio y
la constitucidn legal de la Sociedad Anénima.

a) Formacion del patrimonio

Conformeala doctrina de los autores y a fos textos legales vigentes, puede
decitse que el patrimonio de una Sociedad Andénima puede suscribirse en
forma simultdnea o en forma sucesiva,

En el sistema simultdneo la sociedad nace en un solo acto, por convenio
entre fos fundadores. Se forma mediante el concutso de las declaraciones de
todos los socios suscriptores de las acciones que forman la rotalidad del capital
social.

En el sistema sucesivo o por suscripcién piblica, la sociedad se constituye
por medio de una serie de actos, que culminan con la suscripcién integra del
‘capital. En los casos en que la sociedad andnima se constituye por el sistema
simultdneo, los fundadores dela empresason los primeros accionistas, porque

son ellos quienes suscriben la totalidad delasacciones y, por lo tanto, son ellos

quienes asumen la obligacién de pagarlas. En otros términos, el capital de a
sociedad se constituye por las estipulaciones de aportes de los fundadores.

En los casos en que la sociedad se constituye por ¢l sistema sycesivo, la
funcién de los fundadores se limita a Ia redaccidén del prospecto respectivo, y
en algunos casos, a la coddcacidn de las acciones de acuerdo con un programa
que sefiala los fundamentos o las caracterfsticas esenciales de fa empresa en
formiacién,
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En nuestro derecho, conforme a la ley N°.18.046 existen los dos sistemas
de formacion del patrimonio o fundacién, sean las sociedades abiertas o
cerradas; con mayor razén se aplicard para la formacidn de empresas que por
st importancia y especialidad de su objeto deben, necesariamente, formarse
como sociedades anénimas, como por ejemplo, los Bancos e Instituciones

Financieras, Compafifas de Seguro, Sociedades Administradoras de Fondos
Mutuos, de Pensiones, etc.

&) La constitucidn legal de las Sociedades Anénimas

Las normas bdsicas estdn contenidas en los artfculos 3, 4o y5°delaley
N° 18.046 que disponen que fa Sociedad Anénima se forma, existe y prueba
por escritura piiblica. Un extracto de la escritura social, autorizado por el
notario respectivo, debe inscribirse en el Registro de Comercio correspon-
dicnte al domicilio de la sociedad y publicarse por una.sola vez en el Diarlo
Oficial. .

La inscripcién y publicacién deben efectuarse dentro del plazo de 60 dfas
corridos contados desde la fecha de la escritura social,

Elartfculo 3¢ inciso final repite la norma del artfculo 353 del Cédigo de
Comercio, al disponer que "no se admitird prueba de ninguna especie
contra el tenot de las escrituras otorgadas en cumplimiento de los incisos

mnnn:o:wm“:mE.Sﬁmmm?m&mnmlmGmma:nmmmn pactos no expresados en
ella", o

176. LA BSCRITURA DE SQCIEDAD

Elartfculo 3° dice que "la sociedad anénima se forma, existe y prueba por
escritura prblica inscrita y publicada en los términos del artfculo 50*, Ei
articulo 4°, a su vez, en los ndmeros 1 al 1 1, expresa las menciones que debe
contener la escritura de sociedad, las que analizaremos en seguida,

Comeo hemos sefialado, la Sociedad Anénima es un contrato solemne
que debe constar por escritura priblica. Por ello, las modificaciones de los
estacutos sociales o la disolucién de la sociedad, también son solemnes y las
solemnidades consisten en el otorgamiento de la respectiva escritura piibli-
ca mds el cumplimiento de las solemnidades establecidas en el articulo 50,
esto es, la inscripcién del extracto de la respectiva escritura en que se
contiene et acuerdo de la reforma o disohicién, en el registro de comercio

cortespondiente, y ka publicacién del mismo en el Diario Oficial en el plazo
fatal ya sefialado.
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La escritura de sociedad, segéin el artfculo 4° de la ley N° 18.046, debe

expresar: . o
1. El nombre, profesion y domicilio de los accionistas que concurren a su

GrOTgAIIEnto. o
Fsta enunciacién no merece mayor explicacién, salvo el hecho de que

estos accionistas merecen el calificativo de "sacios o mnnmwimﬁmm fundadores".
Cabe sefialar que, a diferencia de las escrituras .ﬁ_m las mo.n_nmmmmm n_m..mmmhc:mw-
bilidad limitada, la Ley de Sociedades Anénimas cxige que se indique la
profesién de los accionistas que concurren a su otorgamiento.
2. El nombre y domicilio de la Ba.ms.\&&. ol sociedad
Sobre el particular el articulo 8° &%cn.ﬁ a__mm.& zoB_u.ma e _wm mw.n_ﬂ.a a
deberd incluir las palabras "Sociedad Anénima” o la abreviatura ~. . )
Las disposiciones anteriores a la ley N° Hm..o\mm mﬂ.mEnn..m: quee :o:wm e
de la sociedad debfa contener una referencia al O.Emﬁo de la Emmﬂm,m mww
exigencia estaba considerada incluso en la definicién que se daba de la
i ima. -
mon%ﬂmw_b““m? en la normativa vigente no se establece este requisito, y por
lo tanto, el nombse de la sociedad anénima puede ser ncamcnnmm_ seaque tenga
una referencia al objeto, al nombre o nombres An los socios mp:nmm&mnnm M :us
simple nombre de fantasfa. El dnico mbmB.ES es que n% nomt Mn> e mm
sociedad contenga las palabras Sociedad ?&EB.» o la abreviatura AL
el nombre de una sociedad fuera idéntico o semejante atde otraya existente,
esta tiltima tendrd derecho a demandar su So&mmmnam en juicio sumario.
En cuanto al domicilio, éste tiene importancia para ~.0m Eﬂnnamm.ww en
incorporarse a la sociedad. Es ahf donde funcionan los organismos »m:,::aﬂ_m.
tivos de la sociedad, como asimismo es en ese lugar.donde deben ejercerse las
acciones contra la sociedad y reclamarse los derechos que de ella se pretendan,
La indicacién del domicilio de la sociedad es esencial, ademds, ya queees
un antecedente bdsico para practicar la mumnmﬁmm.&n del extractoen el Wmm.;:o
de Comercio que corresponda a dicho domicilio. o wl
En caso de no indicarse, se presumird que .nw domicilio social es el del lugar
de otorgamiento de la escritura de no:mzncmam (art. m& " .
Es necesatio tener presente que el cambio @n.moq:n___o social es Ewﬂn:m
de acuerdo de la Junta Extraordinaria de >nomw:aﬁm y que requicre de w“oao
conforme de las dos terceras partes de las acciones nn::._mmm con derec 03
voto {artfculo 67 niimero 4), Este @:&EH especial lo exige laley para mﬁﬁww
que mayorfas accidentales puedan cambiar un a_amﬁn.:o m.m mm:m"mn ﬂmmunm .
dencia en la Sociedad Anénima. Tiene importancia también el ¢ om:ﬂ Mc
para el concepto de Sociedad Anénima chilena, ya que nuestra _awmm_mc..w a
doctrina del domicilio. para estimar nacional una sociedad. Esta doctrina
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estd consagrada en el Cédigo de Derecho Internacional Privado o Cédigo
de Bustamante.

3. La enunciacidn del o de los objetos especificos de la sociedad,

Esta mencién es esencial al igual que las anteriores, mereciendo el
comentatio de que, conforme al texto de Ia ley, las sociedades anénimas
pueden tencr varios objetos espectficos. Es decir, la Sociedad Andnima puede
tener variados objetos, E_u_.mw_mm pbjetos, pero todos ellos han de ser especi-
ficos. La razén de no incluir en el nombre o denominacién de la sociedad la
indicacién referida al objeto sc debe, precisamente, al hecho de que en ciertos
casos la sociedad puede tener varios objetos, pero espectficos.

Es necesario tener presente a este respecito, ademsds, que cualquiera que sea
el objeto, civil o mercantil, que desarrolle la sociedad, conforme a la norma del
artfculo 1° inciso 29, la Sociedad Anénima serd siempre mercantil aun cuando
se forme para la realizacién de negocios de cardcter civil. Antes de la vigencia de
la ley No 18.046, el objeto tenfa importancia para determinar el cardceer
mercantilo civil dela Sociedad Andnima, perocomo se ha dicho, hoyessiempre
mercantil aun cuando se forme para la realizacidn de negocios de cardcter civil.

4. La duracidn de la sociedad, la cual podrd ser indefinida, y si nada se dice,
tendrd este cardcter,

La indicacién del plazo de duracién de la sociedad no es una mencién
esencial de la escritura social, porque si se omite, se entiende que su duracién
es indefinida,

5. El capital de la sociedad, el nimero de acciones en que es dividido con
indicacién de sus series y privilegios si los hubiere y si las acciones tienen o no valor
nominal; la forma y plazo en que los accionistas deben pagar su apore y la
indicacidn y valovizacidn de todo aporte que no consista en dinero.

Esta es una mencién esencial, calificada como tal en el artfculo 6° inciso 1©
de la ley N© 18.046, porque su omisién en el pacto social acarrea como sancién
la nulidad absoluta del contrato, sin perjuicio del saneamiento en conformidad
a la ley. Debe entenderse aqui que hay una remisién a la ley Ne 19.499 que
establece las normas sobre sanéamiento de vicios de nulidad de sociedades,

En su oportunidad estudiaremos ¢l concepto de accién y sus calificacio-
nes. El capital se forma con el aporte que hacen los accionistas, el cual puede
consistir en dinero efectivo, aunque también se acepta en bienes que no
consistan en dinero. En todo caso, en el silencio de los estatutos, se entiende
que el valor de las acciones de pago debe ser enterado en dinero efectivo. Asi
lo establece el articulo 15 de la tey Ne 18.046.

Es importante tener presente que los aportes no consistentes en dinero
deben ser estimados por peritos, y en los casos de aumento de capital serd
necesario, ademds, que la junta de accionistas apruebe dichos aportes y
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estimaciones. Al respecto debe revisarse el artfculo 15 de faley No 18,046 en
telacién con el artfculo 22 del Reglamento de Sociedades Anénimas.

Deacuerdo alartfculo 10 delaley, el capital de lasociedad deberd ser fijado
de manera precisa en los estatutos y sélo podrd ser aumentado o disminuido
por reforma de los mismos,

"De acuerdo al artfculo 11 de la ley, el capital de Ia Sociedad Anénima
estard dividido en acciones de igual valor, Si el capital estuviere dividide en
acciones de distintas series, las acciones de una misma serie deberdn tener igual
valor. A esta materia nos referiremos mis adelante.

La estipulacién de aporie, que estudiamos a propésito de la sociedad
colectiva, y que es un elemento de la esencia de la misma, se denomina, en
materia de sociedades andnimas, suscripeién de acciones, que es un contrato
en virtud det cual el accionista se obliga a enterar el valor de la accién que ha
suscrito.

Profundizaremos esta materia al tratar ef capital de la Sociedad Anénima,

6. La organizacidn y modalidades de la Administracién Social y de su
Fiscalizacidn por los Aecionistas.

Esta materia estd tratada en el Titulo IV delaley, sefialdndose en el artfculo
31 que la administracién de la Sociedad Anénima la ejerce un directorio
elegido por la Junta de Accionistas,

El nombramiento, calidades, requisitos, atribuciones y funciones del
directorioy delosdirectores, como susobligaciones, prohibiciones, ete., estdn
tratadas en los artfeulos 31 y siguientes de la ley.

Sin perjuicio de que trataremos esta materia en detalle, mds adelante,
podemos decir que los tres drganos principales de administracién de una
Sociedad Andnima son: el Directorio, el Gerente y las Asambleas o Juntas de
Accionistas; éstas pueden ser ordinarias o extraordinarias.

La fiscalizacidn del Directorio por los accionistas compete en las socieda-
desanénimas cerradas a dosinspectores de cuenta titulares y suplentes, los que
son nombrados por las juntas ordinarias de [a sociedad, anualmente.

En las sociedades anénimas abiertas corresponde a la junta ordinaria de
accionistas la designacién, cada afio, de auditores externos independientes
que cumplan con los objetivos recién sefialados.

Los estatutos podrdn establecer, ademds, en forma permanente o transi-
totia fa existencia de inspectores de cuenta para estos fines con las facultades
indicadas. .

7. La fecha en que debe cerrayse ef ejercicio y confeccionarse el balance y la
época en gue debe celebrarse la Junta Ordinaria de Accionistas,

El "gjercicio” es una expresién contable, que comprende un perfode de
tlempo, generalmente un afio, en ¢l cual se consideran todas las operaciones,
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negocios, etc., que ha efectuado la sociedad en ese tiempo. Estas operaciones
v negocios deben constar en la contabilidad de la sociedad, y a su vez, deben
aparecer reflejados en la memoria, balance, inventario, actas, libros y los
informes de los auditores externos y de los inspectores de cuenta, en su caso.

La ley establece que debe fijarse una fecha en que debe cerrarse el ejercicio
vy confeccionarse el balance y la época en que debe celcbrarse la Junta
Ordinaria de Accionistas.

Es obvio, por lo tanto, que la fecha de cierre del ¢jercicio y la confeccién
del balance e inventario, ademds de los informes de los inspectores de cuenta,
deben estar terminados antes de la fecha precisa fijada para la celebracién de
ta Junta Ordinaria de Accionistas. Esta junta ordinaria tiene por finalidad
primera, el examen de la situacién de [a sociedad y de los informes de los
inspectores de cuenta y/o de los auditores externos y la aprobacién o rechazo
de la memoria, del balance, de los estados y demostraciones financieras
presentadas por ¢l directorio. = - .

En otros términos, el directorio rinde cuenta a la Junta General Ordinaria
de su cometido durante el perfodo dé ejercicio a que se refieren esos
documentos {articulos 73, 74, 75, 76 y 77 de la ley N° 18.046).

Esta materia serd analizada en detalle, mds adelante.

8. La forma de distribucidn de las wiilidades.

La participacién en las utilidades es un elemento esencial del contrato de
socicdad en general. Las urilidades en las Sociedades Andnimas se reparten o
se distribuyen por medio de los denominados “dividendos”.

Los dividendos se pagardn de las urilidades liquidas del ejercicio, o de fas
retenidas provenientes de balances aprobados por Junta de Accionistas
(articulo 78). .

La distribucién de dividendos es distinta segtin se trate de Sociedades
Andnimas Abiertas y Sociedades Anénimas Cerradas.

a) Las Sociedades Andnimas Abiertas deberdn distribuir anualmente
como dividendos en dinero a sus accionistas, a prorrata de sus acciones, o en
la proporcién que establezcan los estatutos si hubieren acciones preferidas, a
lo menos, ¢l 30% de las utilidades liquidas de cada ejercicio. Esta regla se
aplica, salvo acuerdo diferente adoptado en la junta respectiva, por la
unanimidad de las acciones emitidas.

b) En las Sociedades Andnimas Cerradas, se pagardn los dividendos con
cargo a las utilidades, segtin determinen los estatutos, y si éstos nada dijeren
se les aplicard, supletoriamente la norma del artfeulo 79, esto es, se
distribuird anualmente como dividendos en dinero a los accionistas a
prorrata de susacciones, 2 lo menos el 30% de las utilidades Hquidas de cada
ejercicio.

dentro del plazo d
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9, La forma en que debe hacerse la lignidacion.

Elartfculo 110 de la ley dispone que disuelta la sociedad se procederd asu
liquidacién por una comisién liquidadora elegida por la junta de accionistas
en la forma dispuesta por el artfculo 66, la cual fijard su remuneracién,

Debemos recordar que, conforme a las reglas generales del Cédigo de
Comercio, las sociedades mercantiles mantienen su personalidad juridica
para losefectos de su liquidacién. Elartfcuto 109 delaley N° 18.046 contiene
unha norma expresa al respecto al decir que: "La sociedad andnima disuelta
subsiste como persona jurfdica para los efectos de su liquidacién quedando
vigentes sus estacutos en lo que fuere pertinente. En este caso, deberd agregar
a su nombre o razén social las palabras "en liquidacién”.

10. La naturaleza del arbitraje a que deberdn ser someridas las diferencias que
octrran entre los accionistas en su calidad de tales, o entre éstos y lu sociedad o
durante su lignidacin. Si nada se dijeve, se entenderd que las diferencias serdn
sometidas a la resolucidn de iin drbitro arbitrador.

11. Ladesignacidn de los integrantes del directorio provisorio y de los auditores
externos o de los inspectores de cuenta, en su caso, que deberdn fiscalizar el primer
ejercicio social. o

La omisién en la escritura de constitucién de las designaciones exigidas en
el No 11 del artfculo 4, de acuerdo al articulo SA, inciso segundo, podrén ser
efectuadas por una junta generat de accionistas de la sociedad.

12. Los demds pactos que acordaren los accionistas.

Aqul se abre la posibilidad de que los fundadores de la sociedad puedan
incluir otros pactos, que de acuerdo al principio de la autonomfa de la
voluntad, pueden incluir en la escritura de constitucién para la organiza-
cién de la sociedad de acuerdo con su objeto y los fines que se propone
conseguir.

177, EL EXTRACTO DE LA ESCRITURA! SU INSCRIPCION Y PUBLICACION

1a Sociedad Anénima es un contrato mowmnmmmmbi ue, ademds de la
ANONIMA € un contrato soten que, ademas

escritura pablica, es necesario_que wn_extracto de ésta, autorizado por el

JR——

notario respectivo, ante el cual seotorgé laescritura, se inscribaen el Registro
i gt s e ety
de Comercio correspondiente al domicitio de la sociedad y se publiqite por
una sola vezen.el-Diario-Gficial.
La inscripcién y publicacién del extracto deberdn efectuarse, ambas,

e 60 dias contado desde la.fecha de la escritura social,

{artfculo 59). No existe en lafey un orden en cuanto a cuél de estos dos trémites
debe efectuarse primero.
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El extracto de [a escritura de constitucién deberd expresar:

a) El nombre, profesién y domicilio de los accionistas que concurren a su
otorgamiento,

b) El nombre, el o los objetos, el domicilio v la duracién de la sociedad,

c} El capital y niimero de acciones en que se divide, con indicacién de sus
series, si los hubiere y si las acciones tienen o no valor nominal,

d) Indicacién del monto de capital suscrito y pagado y plazo para
enterarlo, en su caso.

Conforme al artfenlo 5 del Reglamento, el extracto de [a escritura de
constitucion de una sociedad andnima deberd expresar tamibitn-la-fecha de la
escrituray elnombre y domicilio del Notario ante el cual se otorgd. Fstos mismos

requisitos debe cumnplir el extracto de la éscritura de modificacién de acuerdo
al inciso final del artfculo 5° de la ley Ne 18.046. Séloserd necesario hacer
referencia al contenido de la reforma cuando se hayan modificado algunas de lns
materias sefialadas en los mimeros 1, 2, 3, 4, y 5 del artlenlo 52 de In ley,
Finalmente, el artfeulo 52 inciso 20 del Reglamento establece que en el extracto
de una modificacidn de sociedad no serd necesario hacer referencia a la individua-
lizacidn de los accionistas que concurrieron a la junta gue aprobd I Junta
respectiva, .

Pdrrafo segundo

178, SANCIONES PARA EL CASO DE INCUMPLIMIENTO DE

LAS SOLEMNIDADES DEL CONTRATO DE SOCIEDAD ANGNIMA

Con anteriotidad a la entrada en vigencia de la Ley N° 19.499, sobre
Saneamiento de Vicios de Sociedades, Ia ley N© 18,046 contenfa dos clases de
sanciones por el incumplimiento de las solemnidades que hemos analizado
precedentemente. Estas eran: la inexistencia y la nulidad absoluta.

Actualmente, y desde la vigencia de fa ley No 19.499, publicada en el
Diario Oficial de fecha 11 de abril de 1997, se establecid un procedimiento
que permitecl saneamiento de los vicios de nutidad de tipo formal que afecten
a la constitucién o modificacién de una Sociedad Anénima. Asf, con las
riodificaciones introducidas por estaley, se distinguen dos clases de sanciones
por el incumplimiento de las formalidades que venimos analizando: Za
nuttdad absoluta saneable y U nulidad de piena derechs) insubsanable, Ello, sin
perjuicio de la nulidad absoluta, insubsanable de conformidad de 1a mencio-
nada ley, producida por la omisién de un requisito esencial respecto del
contrato de sociedad o la existencia de un vicio de cardcter sustancial de
general aplicacién a los contratos.
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Como sehalamos en ¢l nimero.18 precedente, las disposiciones de la ley
Ne 19.499 son aplicables solamente a las sociedades colectivas Bﬂnmzm._mm. a
las de responsabilidad limitada, a las en comandita simples mercantiles, a las
en comandita por acciones y 2 las sociedades anénimas. Asf lo establece el
inciso segundo del artfculo 1° de la mencionada ley.

179 P8 ANFAMIENTO DE LOS
VICIOS DE NULIDAD DE EAS SOCIEDADES ANONIMAS.

El saneamiento de los vicios de nulidad de las sociedades anénimas se rige
entonces por las normas generales que estudiamos a propdsito de rﬁ” w.onmnmm.
des colectivas, téniendo en cuenta las especiales caracrerfsticas y requisitos que
contempla la ley N° 18.046 en relacién a la escritura de m.:..dmn&n de las
sociedades anénimas y del extracto respectivo y su publicacién,

Deacuerdo con el articulo 10 delaley Ne 19,499, puede sanearse del modo
que la misma ley sefiata, y que mds adelante revisaremos, la nulidad ﬁ_n._.?mmm de
vicios formales que afecte fa constitucién o modificacién de una mon_nmmﬁ_..

Se consideran vicios formales aquellos que consisten en el incumplimien-
to de alguna solemnidad legal, tales como la inseripcién o v:w:ﬂﬁ&.z H.ﬁn:m
del extracto de la escritura, o la falta de cumplimiento o el cumplimiento
imperfecto de las menciones que la ley ordena incluir en Tm respectivas
escrituras como, por ejemplo, lo relacionado con la razén social.

180. NULIDADES QUE NO ADMITEN SANBAMIENTO!
LA NULIDAD DE PLENO DERECHO Y LA NULIDAD POR

PREVACION DE ELEMENTOS ESENCIALES AL CONTRATO DE SOCIEDAD

O POR LA EXISTENCIA DE ALGUN VICIO DE CARACTER SUSTANCIAL

DE GENERAL APLICACION EN LOS CONTRATOS

Seglin el nuevo texto del articulo 6A, inciso primero, dela ley N° 18.046,
introducido por la aludidaley N° 19.499, la sociedad anénima que no conste
de escritura ptblica o de instrumento reducido 2 escritura ptiblica o de
instrumerito protocolizado, es nula de pleno derecho y no poded ser saneada.
Lo mismo dispone el artfculo 1° inciso final de la ley N° 19.499.

No obstante, si existiere de hecho, dard lugar no auna "sociedad de hecho
sino a una comunidad, en la que las ganancias y pérdidas se repartirdn y
soportardny la restitucién de los aportes st efectuard entre tos comuneros, cof
arregloalo pactado y, en subsidio, de conformidad alas reglas prescritas para
ummmonmnmmmnmm:mmwnﬁm. .
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Los miembros de dicha comunidad responderdn solidatiamente frente a
los terceros con quienes hubieren contratado a nombre y en interés de ésta y
no podrdn oponerles —a los terceros— como defensa, la falta de los instrumen-
tos legales indicados en el inciso primero del citado artfcuio GA.

Los terceros podrdn acreditar el hecho de la existencia de esta sociedad
absolutamente nula —que legalmente constituye una comunidad— por medio
de todos y cualquiera de los medios probatotios que contempla el Cédigo de
Comercioy la prueba que rindan seapreciard segtin las reglas de la sana critica,

Tampoco se admite el sancamiento de aquella sociedad que se ha
celebrado con prescindencia de algunos delos requisitos esenciales a todo acto
a contrato, esto s, el consentimiento —sin vicios—, capacidad de las partes,
existencia de un objeto —que ese-objeto sea Heito— y causa licita, como de
aquella en la que se ha infringido uno de los requisitos propios y particulares
del contrato de sociedad, que afectan a la esencia misma de éste, como si falta
el aporte, no hay derecho a participar de las ganancias u obligacién de
conttibuir a las pérdidas, etc.

En este dltimo caso, y como sefialamos a propésito de las sociedades
colectivas, la ley N° 19.499 ha venido a dar consagracién legal a esta tesis. En

efecto, el inciso cuarto del artfculo 10 de esa ley sefiala que "los defectos relativos |

al contenido de las escrituras no se considerardn vicios formales, sino de fondo,
si implican la privacién de algiin elemento esencial al concepto de sociedad o
algiin vicio de cardcter sustancial, de general aplicacién 2 los contratos”. No
siendo formales, dichos vicios no admiten saneamiento.

Al respecto, el profesor Raiil Varela Varela decfa que estas sociedades eran
a tas cuales les faltaba la columna vertebral en funcién de la cual se sostenfan.
Realmente estos vicios son de la gravedad mds absoluta posible.

Como mencionames a propdsito de las sociedades colectivas, éstas en que
falta algin elemento esencial al concepto de sociedad o est4 presente algiin
vicio de cardcter sustancial, de general aplicacién a los contratos, son nulas
absolutamente, a pesar de lo cual las consecuencias que acarrea esta nulidad
no son iguales a las de cualquier contrato porque la nulidad declarada no
produce efectos retroactivos,

La materia estd regulada en los articulos 2058 y 2057 det Cédigo Civil,
el primero de los cuales indica que ".. 1a nulidad del contrato no perjudicaa
las acciones de terceros de buena fe contra todos y cada uno de los asociados
por las operaciones de esa sociedad, si existiere de hecho”.

Es de hacer notar que la expresién "si existiere de hecho" no significa que
el legislador sc esté refiriendo a las sociedades que son propiamente de hecho,
sino simplemente alude a fa existencia féctica de la sociedad, aunque padezca
de vicios insubsanables, de forma o de fondo, los contemplados en el artfculo

"
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356 inciso primero del Cédigo y en el inciso cuarto del articulo 1° de la ley
Ne 19.499,

Por su parte el artfculo 2057, mnm&m que si se formare de hecho una
sociedad que no pueda subsistir legalmente, ni como sociedad, ni como
donacidn, ni comoe.goptrato alguno, cada socio podrd pedir que se liquiden
las operaciones anteriores y sacar sus apottes, lo cual implica reconocer la
existencia de la sociedad hasta el momento en que se constate legalmente el
defecto, porque si se han de liquidar operaciones, es porque éstas existieron,
ya que, de lo contrario, nada tendrfa que liquidarse.

Pensamos que en el caso de fas sociedades nulas que estamos analizando,
aunque fa ley no lo dice, se desprende del artfculo 2057 del Cédige Civil que
lo que habrfa de existir aqul es una especie de comunidad.

A pesar del criterio de la doctrina, y del profesor Varela en particular, en
este caso tan grave de nulidad, hay quienes sostienen que nos encontrarfamos
frente a un simple hecho juridico, vale decir, a un acto que jamds ha tenido
caracteres o visos de juridicidad. Sin embargo, las normas legales mds arriba
citadas, nos llevan a la conclusién de que algén efecto se produce durante el
tiempo que esta sociedad actud y que es cotrecto y vdlido estimar que el
calificativo jurfdico de lo que allf ha existido es el de una comunidad.

Por lo demds, ¢l nuevo artfculo 6A de la ley No 18.046 califica de
comunidad 2 la sociedad anénima que se ha intentado formar sin siquiera
escritura publica, ni instrumento reducidoa escritura pablica ni protocolizado
y pensamos que dicha situacién es a lo menos de gravedad similar 2 las
situaciones que emanan de vicios esenciales de tipe no formal,

181, SQom 'QUE NO REQUIEREN DE SANEAMIENTO,

SIN mmECHOHO Om. @Cm. meU_P mwOOmU,m%wm > mr

Hemos sefialado que desde fa vigencia de la ley N© 19.499, se establecié
un procedimiento que permite el saneamiento de los vicios de nulidad de
tipo formal que afecten a la constitucién o modificacién de una sociedad
anénima, No obstante lo anterior, el art{culo 9° de laley sefiala que tampoco
constituyen vicios formales de nulidad de una sociedad o de sus modifica-
ciones, pero esta vez por st intrascendencia, y que por lo tanto no requieren
ser saneados, los errotes que pueden contener las correspondientes escritn-
tas pliblicas o sus extractos inscritos o publicados que a continuacién se

indican:
a) Los errores ortogrdticos o gramaticales o la contraccién o resumen de
palabras, si de ello no puele desivarse dudas en cuanto al sentide defa escipu-
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lacién, regla que se aplicard aunque se incurra en expresiones que constituyen
una formalidad legal;

- b) Los errores cometidos en la individualizacién de socios, accionistas o
/representantes, si de ello no pueden derivarse dudas en cuanto a ka identidad
“,_,wmm la persona de que se trata;

¢} Los errores numéricos o de cifras o porcentajes que manifiestamente no
sean de cardcter sustancial; .

d) Los errores en los datos o caracterfsticas de los aportes, si de ello no
puede derivarse dudas en cuanto a su determinacién; y

¢} En general, las disconformidades no esenciales que existan entre las
escrituras y las inscripciones o publicaciones de sus respectivos extractos,
entendiéndose por disconformidad esencial, aquellaque induce auna errénea
comprensién de la escritura extractada.

No obstante que para estos vicios, que hemos Hamado intrascendentes, la
ley expresamente sefiala que no requieren de saneamiento, ella misma dispone
que podrén subsanarse en cualquier momento, mediante escritura piiblica
otorgada por cualquiera que sea titular de derechos sociales o administrador
de la misma sociedad en ese momento.

182, NULIDAD ABSOLUTA SANEABLE

Veamos ahora cudles son los vicios formales, que acarrean la nulidad
absoluta, y que pueden sancarse de acuerdo al procedimiento establecido en
la ley N 19.499.

De acuerdo al articulo 6° de la ley N° 18.046, la sociedad anénima que
no sea constituida por escritura priblica o en cuya escritura de constitucién se
omita cualquicra de las menciones exigidas en los ndmeros 1, 2, 3 6 5 del
artfculo 49 de la misma ley, o cuyo extracto haya sido inscrito o publicado
tardfamente o en el cual se haya omitido cualquiera de fas menciones que para
él se exigen en el artfculo 59, es nula absolutamente, sin perjuicio del
safteamiento en conformidad a la ley,

Luego, el articulo 62 establece que de la misma nulidad adolecersn las
reformas de estatutos y el acuerdo de disolucién de una sociedad oportuna-
mente inscritos y publicados pero en cuyos extractos se omita cualquiera de
las menciones exigidas en el articulo 5°; sin embargo, estas reformas y acuerdo
producirdn efectos frente a los accionistas y terceros mientras no haya sido
declarada su nulidad; la declaracién de esta nulidad no produce efecto
retroactivo y sélo regird para lassituaciones que ocurran a pareir del momenta
en que quede ejecutoriada la resolucién que la contenga; todo, sin perjuicio
del saneamiento en conformidad a la ley.
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El inciso tercero del articulo 60 de a ley N 18,046 dispone que se
equiparz 2 l2 omisién cualquiera disconformidad esencial que exista entre las
escrituras y kas inscripciones o publicaciones de sus respectivos extractos. Se
entiende por- disconformidad esencial aquella que induce a una errénea
comprensién de la escritura extractada. Los otorgantes del pacte declarado
nulo responderdn solidariamente a los terceros con quienes hubieren contra-
tado a nombre y en interés de la sociedad. .

Finalmente, el artfculo 6A, en su inciso final, dispone que la modificacién
cuyo extracto no haya sido oportunamente inscrito y publicado no producird
efectos ni frente a los accionistas ni frente a terceros, salvo el caso de
saneamiento en conformidad a la tey y con las restricciones que ésea impone,
Dicha privacién de efectos operard de pleno derecho, sin perjuicio de faaccién
por enriguecimiento sin causa que proceda.

En este tltimo caso, nos encontramos frente a un caso de inoponibilidad
de los efectos de una modificacién social cuyo extracto no ha sido oportuna-
mente inscrito y publicado, que opera de pleno de derecho, pero que puede
ser saneada de conformidad a las normas de la ley que estamos estudiando.

183, OPORTUNIDAD EN QUE PRODUCE EFECTO EL SANEAMIENTO

Elsaneamiento del vicio de nulidad producitd efecto retroactivo 2 la fecha
de ias escrieuras publicas o de la protocolizacién en que’consta la constitucién
o modificacién que adolecen de un vicio formal, y que se sanean de
conformidad 2 la ley, salvo si se trata de una modificacién que no haya sido
oportunamente insctita v, en st caso, publicada, situacién en la cual el
saneamiento producird efecto retroactivo a la fecha de la inscripcién o
publicacién tardia; v si ambas formalidades se practicaron con retraso, a la
fecha en que s haya realizado la dltima.

184, PROCEDIMIENTO Y REQUISITOS PARA EFECTUAR EL SANEAMIENTO

De acuerdo al articulo 30 de la ley, la sociedad quedard saneada una vez
gue se cumplan los siguientes requisitos:

a) En primer término, quese otorgue una escritura piiblica en ka cual se corrija
el vicio de la constitucién o modificacién, segiin corresponda. La ley sefiala
expresamente que no serd necesatio reproducit fntegramensg el estatuto social.

Tratdndose de sociedades andnimas, la formalidad se entenderd camplida
mediante el otorgamiento de la escritura pablica a la que se reduzca el acta de
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la junta extraordinaria de accionistas en la cual, mediante acuerdo adoptado
con los quérum y mayorfas necesarias para reformar el estatuto sécial, se
corrija el vicio incurrido en la constitucién o modificacién, segtin correspon-
da.

Respecto de los quérum exigidos. por. la ley, el artfculo 67 de la ley
Ne 18,046 sefiala en su inciso primero que los acuerdos de la junta extraor-
dinaria de accionistas que impliquen reforma de los estatutos sociales o ¢l
sancamiento de la nulidad de modificaciones de ellos causada por vicios
formales, deberdn ser adoptados con la mayorfa que determinen los estatutos,
la cual, en las sociedades cerradas, no podrd ser inferior a la mayorfa absoluta
de las acciones emitidas con derecho a voto.

Luego, el inciso segundo del mencionado articulo 67 sefiala que requeri-
rdn del voto conforme de las dos terceras partes de las acciones emitidas con
derecho a voro los acuerdos relativos a las materias sefiatadas en los ntimeros
1 al 12 del mismo articulo. El nimero 12 se refiere precisamente al
saneamiento de la nulidad causada por vicios formales de que adolezca la
constitucién de la sociedad o una modificacién de sus estatutos saciales que
comprenda una o mds de las materias sefialadas en los nitmeros anteriores.
Estas materias se refieren a:

L. La transformacién, divisién y fusién de la sociedad;

2. La modificacién del plazo de duracién de la sociedad;

3. Ladisolucién anticipada de la sociedad;

4. El cambio del domicilio social;

5. La disminucién del capital social;

6. La aprobacién de aportes y estimacién de bienes no consistentes en
dinero;

7. La modificacién de las facultades reservadas a la junta de accionistas o
de las limitaciones a las atribuciones del directorio;

8. La disminucién del nimero de miembros del directorio;

9. La enajenacién del activo y pasivo de la sociedad o det total de su activos

10. La forma de distribuir los beneficios sociales; y

11. Las demds que sefialen los estatutos de la sociedad.

Como dijimos, el nimero 12 del artlcuto 67 sefiala que el saneamiento de
la nulidad causada por vicios formales de que adolezca una modificacién de
los estaturos sociales, que comprenda una o més de las materias sefialadas
precedentemente, requerird delt voto conforme de las dos rerceras partes de las
acciones emitidas con derecho 2 voto. ,

b) En segundo trming, un extracto de la escritura de saneamiento deberd

mnw,Emnﬂ:o?n:m:nmmohv:v:ﬂ&on:n::xscmnmc&mmnoammom&n&n_m
fecha de su otergamiento. .
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De acucrdo al articulo 4° de la ley, el extracto de la escritura de
saneamiento deberd contener: . m

1. La fecha de lx escritura extractada, esto es, la extendida para sanear e
vicio, y el nombre y domicilio del notario ante el cual se otorgd;

2. Segtin sea el caso, la fecha de la escritura piiblica que contenga el acto
que se sanea o de la escritura de protocolizacién del documento que contenga
el acto que se sanea o de la escritura publica a que se redujo el E&EEa:.:M
privado que contenga ese acto y e nombrey domicilio del notarioante el aia
se otorgd. , . i

3. Un extracto de las modificaciones mediante las cuales se corrija-el vicio
de que se trara. . — .

Flinciso final def articulo 4° de laley N 19.499 schiala que el extracto ser
autorizado por ¢l notario que ejerza en la notarfa ante la cual se otorgs esta
escritura, esto €5, la escritura de sancamiento.

185. SANEAMIENTO DE NULIDADES CONSISTENTES
EN FALTA DE INSCRIFCION O PUBLICACION OPORTUNA

Elinciso final del articulo 3° de laley N° 19.499 expresa que en m@ﬁnm_om
casos en que la causa de la nulidad de la constitucién de una sociedad consista
en la falta de oportuna inscripcién o publicacién del extracto m.n la respectiva
escritura, la correccién del vicio se entenderd cumplida con wm._:mn:_mn&: ¥
en su caso, la publicacién oportuna de la escritura de saneamiento.

En otros términos, la escritura a que se refiere la letra A} del articulo 3¢,
esto es, aquetla que nosotros sefialamos en la letra a) del E.._Bmmo.ym% .?n.na-
dente, deberd limitarse a dejar constancia de la falta de oportuna Emnﬂmeﬁwm
y publicacién, y de la voluniad de los comparecientes de sanear este SM.B.. e
acuerdo al procedimiento contenido enla EH, Ne 19,499, mediante _mq” mnﬁ.»wm
ejecucién de tales actos, esto es, la inscripcion y, en su caso, la publicacién

correspondiente.

186. SANEAMIENTO DE VICIOS DE NULIDAD
DE SOCIEDADES REGIDAS POR LEYES ESPECIALES

Si las sociedades afectadas por vicios formales de nulidad mob.mn aguellas
Sociedades Anénimas regidas por leyes especiales, el saneamiento de la
nulidad deberd someterse, ademds, a las mismas formalidades que requiere su
constitucion o modificaciones, en su caso. A ttulo ejermplar la ley menciona
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@ ias sociedades andnimas a que se refieren los artfeulos 126, 127, 130,y 131

de taley N° 18.046, esto es, las compaiifas aseguradoras y reaseguradoras, las

sociedades andnimas administradoras de fondos mutues, las bolsas de valores
y tas sociedades administradoras de fondos de pensiones,

No estdn mencionadas en la ley pero deben acogerse a este procedimiento
también, los bancos, sociedades financieras, instituciones de sabud previsional
y almacenes generales de depésito.

El saneamiento de los vicios requerir4, en estos casos, de una resolucién
aprobatoria de la Superintendencia correspondiente y que et certificado que
éstaotorguesea inscrito y publicado en laforma prescrita en las normas legales
correspondientes, esto es, los artfculo 127 6 131, segiin sea el caso.

187. PRESCRIPCION DE LA NULIDAD POR LOS VICIOS QUE SE INDICAN

Elartfculo 6° delaley N° 19.499 sefiala que después de dos afios contados
desde la fecha del otorgamiento de la respectiva escritura, no podrd ser hecha
valer la nulidad de la constitucién o modificacién de una sociedad derivada
de:

a) omisiones de que adolezca el extracto inscrito o publicado;

b} contradicciones entre dicho extracto y la correspondiente escritura
publica, y

<) defectos en la convocacidn o desarrollo de juntas de accionistas de sociedades
andnimas o en comandiea por acciones.

El pdrrafo final del referido artfculo sefiala que esta prescripcién correrd
contra toda persona y no permitird suspensién alguna.

Es importante destacar que esta disposicidn sefiala, ademds, que vencido
ese plazo las disposiciones de la escritura prevalecerdn sobre las del extracto.

188. OPORTUNIDAD PARA EFECTUAR EL SANFAMIENTO
El saneamiento que establece la ley podré practicarse en cualquier
momento, aun después de que la nulidad haya sido hecha valer en juicio, pero
antes de que quede ejecutoriada la sentencia de término.

189. RECHAZO DE 1AS ALEGACIONES DE NULIDAD QUE INDICA

Flarticulo octavo de la ley seiiala que Ja alegacidn de que una sociedad o
su modificacién es nula por un vicio de cardcter formal, serd desestimada por
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el tribunal si no se acredite en el proceso que la existencia de ese vicio causa
un efectivo perjuicio de cardcter pecuniario a quien lo hace valer.

Astmismo, la ley sefiala en su articulo 10, que no podré alegarse en juicio
la nufidad fundada en vicios formales que afecten la constitucién o modifi-
cacién de una soctedad una vez que ésta se encuentre disuelta.

196. EL SANEAMIENTO DE VICIOS FORMALES Y EL DERECHO A
RETIRQ DEL ACCIQNISTA DISIDENTE EN EA SOCIEDAD ANONIMA

Sin petjuicio de lo que se dird mds adelante respecto del derecho a retiro,
para los efectos dela materia que estamos estudiando, esto es, el saneamiento
de vicios formales de acuerdo al procedimiento sefialado en la ley N© 19,499,
cabe mencionar lo siguiente, El artfculo 69 de la ley N° 18.046 sefiala que la
aprobacién per la junta de accionistas de alguna de las materias que se indican
en la misma disposicién, concederd al accionista disidente el derecho a
retirarse de la sociedad, previo pago por parte de ésta del valor de las acciones
de que el disidente sea titular. Sin profundizar respecto de este tema, conviene
tener presente que el accionista disidente es aquel que en la junta respectiva
se ha opuesto al acuerdo que versa sobre alguna de las materias que segiin la
ley dan derecho a retiro.

Luegp, el artfculo 69, en su inciso 4°, sefiala las materias cuyos acuerdos
dan derecho a retiro. Dicho inciso contiene 6 numerales, y el mimero 5 sefiala
qute el saneamiento de fa nulidad causada por vicios formales de que adolezca
la constitucién de la sociedad o alguna modificacidn de sus estatutos que diere
este derecho, es precisamente una de las matetias cuyo acuerdo da derecho a
retiro al accionista disidente.

191, DISPOSICIONES TRANSITORIAS DE LA LEY N° 19.499
EN RELACION CON LAS SOCIEDADES ANGNIMAS

El artlculo 2° de la ley en comento seftala que la insuficiencia del capiral
suscrito o pagado, a que se refiere el inciso segundo del articule 11 delaley
Ne 18.046, de que padezca una sociedad andnima actualmente existente, no
podrd hacerse valer pasados seis meses contados desde la fecha en que entsé
en vigencia la ley N° 19.499. Luego indica que, con anterioridad al venci-
miento de ese plazo, cualquier accionista podrd pedir al tribunal que sea
competente en conformidad a los articulos 4° N© 10 y 125 de dicha ley, que
declare disuelta la sociedad. :
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Esta ley fue publicada en el Diario Oficial el 11 de abril de 1997, y de
acuerdo a lo dispuesto en el articulo 14 de ella, su entrada en vigencia se
produjo transcurridos 30 dias contados desde su publicacién en el Diario
Oficial. Por lo tanto el plazo para solicitar la disolucién de una sociedad
anénima de acuerdo a fo prescrito en el artfeulo segundo transitorio de la ley
en comento ha vencido con creces,

Pdrrafo tercero

192. NORMAS ESPECIALES PARA
LA FORMACION DE CIERTAS SOCIEDADES

Las normas especiales estdn contenidas en el artfeulo 126 y siguientes de
laley Ne 18,046 y sc refieren a las sociedades que a continuacién se indican:

A, Comparilas Aseguradoras o Reaseguradoras

El comercio de asegurar o reasegurar tiesgos a base de primas sélo podrd
hacerse en Chile por sociedades anénimas nacionales de seguros y reaseguros,
que tengan por objeto exclusivo el desarrolls de dicho giro y actividades que
sean afines o complementarias (artfculo 40 D.F.L. Ne 251, cuyo texto actual
fue fijado por el artfculo 1° nimero 4 de Iz ley N° 18.660 de 20 de octubre
de 1987).

El articulo 9° del D.F.L. N° 251 dispone que la constitucién legal de las
sociedades aseguradoras y reaseguradoras se hard de conformidad a los
artfeulos 126 y siguientes de la ley sobre Sociedades Andnimas.

Estas sociedades se forman, existen y prueban por escritura piblica,
obtencién de una resolucién de fa Superintendencia de Valores y Seguros que
aueorice su existencia ¢ inscripcion y publicacién del certificado especial que
otorgue dicha Superintendencia. El artfculo 126, en su inciso 29, establece
que las escrituras piblicas deberdn contener, a mds de las menciones generales
exigidas por la ley N° 18.0406, las especiales requeridas por las leyes particu-
lares que las rijan. Sobre el particular, cabe expresar que las normas especiales
estdn contenidas en el decreto con fuerza de ley N° 251 de 1931, modificado
por el D.1. Ne 3.057.

Entre dichas normas especiales debe hacerse mencién al articulo 72 del
D.F.L. Ne 251 que dispone que ¢f capital de las compafifas de seguros no
podrd ser inferior 2 90.000 unidades de fornento al momento de constituirse
y deberd encontrarse totalmente suscrito y pagado paraautorizar su existencia,
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La Superintendencia deberd comprobar que estas sociedades camplen con las
exigencias legales y econémicas requeridas al efecto, para autorizar su existen-
cia {artfculo 126 inciso 39°). .

Las resoluciones que revoquen autorizaciones concedidas serdn fundadas
{inciso 4° del articulo 126).

Aprobada Ia existencia de una compafifa aseguradora y reaseguradora, la
Superintendencia expedird un certificado que acredite tal circunstancia y
contenga un extracto de las cldusulas que determine dicho organismo, el que
seinscribird en el Registro de Comercio del domicilio social y se publicard en
¢l Diatio Oficial dentro del plazo de 60 dfas contados desde la fecha de la
resolucidn. , .

La modificacién de los estatutos de las sociedades referidas y su disolucién
anticipada, acordadas por sus respectivas juntas de accionistas, luego de ser
reducidas sus actas a escrituras publicas, deberdn ser aprobadas por la
Superintendencia efectudndose en lo pertinente la inscripcién y publicacién
indicadas en el articulo anterior {artfculo 127).

El artfculo 128 de la ley N 18.046 contiene una norma similar a la del
artfculo 6° de la ley cuando expresa que "no existen las sociedades a que se
refiere el artfculo 126, en ctiya constitucion se haya omitido la escritura, la
resolucién aprobatoria o la oportuna inscripcién y publicacién del certificado
que expida la Superintendencia, ni las reformas en que se haya incurrido en
similares omisiones. El inciso 2° del artfculo 128, en cambio, dispone que
cualquiera disconformidad que exista entre ¢l certificado que otorgue la
Superintendenciay suinscripcién o publicacién originard la nulidad absoluta
del pacto social o de los acuerdos medificatorios en su caso.

Finalmente, el articulo 129 de la ley N 18.046 sefiala que las sociedades
a que se tefiere el artfculo 126, entre ellas, las. compafifas de seguros y
reaseguro, se regirdn por las disposiciones legales y reglamentarias aplicables
alas sociedades andnimas abiertas en todo lo que no se oponga a o dispuesto
en los articulos precedentes y a las disposiciones especiales que las rigen.

- B. Las Bobsas de Valores

Deacuerdo al artfculo 40 de fa Ley Ne 18,045, sobre Mercado de Valores,
las bolsas de valores se rigen, en lo que no fuera contrario a esta ley, por las
notras aplicables a las sociedades anénimas abiertas y quedardn sometidas a
la fiscalizacién de la Superintendencia. .

En todo caso, de acuerdo al artfculo 126 de laley Ne 18.046, las Bolsas
de Valores se forman, existen y prueban por escritura piblica, obtencion de
una resolucién de la Superintendencia que autorice su existencia e inscrip-
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cién y publicacién del certificado especial que otorgue dicha Superinten-
dencia.

Las escrituras pablicas deberdn contener segtin la ley, ademds de las
menciones generales exigidas, las especiales requeridas por las leyes particu-
lares que las rijan.

A este respecto, ¢l articulo 40 de la ley N° 18.045 dispone que en la
escritura social se debe incluir en su nombre fa expresién "Bolsa de Valores”.
Ademds, debe dejarse constancia que la sociedad andnima constituida como
bolsa de valores tiene por exclusivo objeto el precisado en el artfculo 38,
pudiendo efectuar ademds las actividades que la Superintendencia de Valores
y Seguros les autorice o exija de acuerdo a sus facultades,

El artfculo 38 dice que las bolsas son entidades que tienen por objeto
proveer 2sus miembros laimplementacién necesaria para que puedan realizar
eficazmente, en el lugar que les proporcione, las transacciones de valores
mediante mecanismos continuos de subasta piblica y para que puedan
efectuar las demés actividades de intermediacién de valores que procedan en
conformidad a la ley.

El capital minimo pagado de las bolsas no puede ser inferior a 30.000
Unidades de Fomento, distribuido en acciones sin valor nominal. Los
accionistas deben ser 10, a lo menos,

La duracién de las bolsas de valores es indefinida, conforme lo establece
el artfculo 40 ndmero 3. En lo demds, se aplican las normas que se sefialaron
al analizar la constitucién de las compafifas aseguradoras y reaseguradoras.
Del mismo modo, las bolsas de valotes estdn someridas a la fiscalizacién de la
Superintendencia de Valores y Seguros.

C. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones

Estas sociedades deben constituirse como sociedades anénimas especiales
de acuerdo a las normas que contiene el artfeulo 130 de la ley Ne 18,046,

L. La constitucidn se inicia con el trdmite de la "organizacidn". La organiza-
cibn estd en manos de los organizadores. La ley no ha definido a los
organizadores, pero la palabra en su sentido obvio sefiala que esta funcién la

desempefian los que retinen a los futures socios, les explican el negocio a

realizar, los convencen de sus bondades, los deciden a suscribir acciones, dan -

forma a los posibles estatutos de la Sociedad y crean un plan a desarrollarse a
fin de que tenga éxito el objeto social. Se dice que son organizadores quienes
firman al prospecto. La organizacién de la sociedad ¢ra una etapa previa
comin a todas las sociedades anénimnas en general, antes de la ley Ne 18.046,

La naturaleza juridica de los actos de los organizadores ha sido vivamente
discutida en la doctrina. Se cree ver un contrato de mandato entre los
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suscriptores y organizadores {Coviello}, ditigido a la formacién de las futuras
sociedades, Otros, como Vivante, creen ver una aplicacién de la doctrina de
la estipulacién a favor de un tercero. Para Ascarelli, los organizadores son
gestores de negocios por fa futura sociedad. Se ha sostenido que esta actividad
de los organizadores constituye unaespecie de Sociedad Preliminar (Rivarola)
de cardcter provisorio, que durarfa hasta la constitucién definitiva de la
Sociedad Anénima. Por tltimo, se dice que es la resultante de una manifes-
tacién unildteral de voluntad que originarfa derechosy obligaciones regulados
por el legistador, criterio que compartimos,

En cuanco a la remuneracidn de los organizadores, el artionlo 130 de la ley
Ne 18.046 dispone que los organizadores no podrdn recibir remuneracién
alguna por el trabajo que cjecuten en tal cardceer. El artfculo 27 de la Ley
General de Bancos dice: "los organizadores no podrdn recibir, directa o
indirectamente remuneracién alguna por el trabajo que ejecuten en tal
cardcter”. En concordancia con este principio, la ley N 18,046 elimind las
acciones de organizacién que se emitfan con arreglo a la anterior legislacién
(artfculo 13).

Laley Ne 18.046, respecto de las administradoras de fondos de pensiones
y laley general de bancos, obliga a los arganizadores a depositar a nombre de
la Rmmnnn?m empresa en formacién los fondos que reciban en pago de las
suscripciones de acciones.

En ambeos casos, las leyes correspondientes noz.ﬁ:E\g a los organizado-
res, personal y solidariamente responsables de la devolucién de los fondos.
Para iniciar su constitucién, los organizadores deberdn presentar a la Super-
intendencia de Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones, un
prospecto descriptiveo de los aspectos esenciales de la sociedad y de la forma
cémo desarrollard sus actividades. Este prospecto serd calificado por ef
Superintendente especialmente en cuanto a fa conveniencia de establecerla. -

2. Aceptado el prospecto se entregard un certificado provisional de autoriza-
cidn a los organizadores, que los habilitard para realizar los trdmites conducen-
tes a obtener la autorizacién de existencia de la sociedad y los actos adminis-
trativos que tengan por objeto preparar su constitucién y futuro funciona-
miento.

3. Los organizadores estardn obligados a depositar en alguna institucion
bancaria o financieray a nombre de la sociedad administradora en formacién, los
fondos que reciban en pago de suscripcidn de acciones. Estos fondos sélo-podrdn
girarse una vez que haya sido autorizada la existencia de la sociedad y que entre
en funciones et directorio. Los organizadores scrdn personal y solidariamente
responsables de la devolucién de dichos fondos. Los organizadores no podrén
recibir remuneracion alguna por el rrabajo que ejecuten en tal cardcter.
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4. Solicitada la autorizacién de existencia y acompafiada copia autorizada
en la que deberd insertarse el

de la escritura que contenga los estatutos,
a que se hizo

certificado provisional de autorizacién a los organizadores,
referencia en el niimero anterior, e/ Superintendente de Administradoras de

Fondos de Pensiones comprobard la cfectividad del capital de la empresa.
Demostrado lo anterior dictard una resolucidn que autorice ln existencia de I
Sociedad y apruebe sus estatutos.

5. La Superintendencia del ramo expedird un certificado gque acredite tal
circunstancia y contenga un extracto de los estatutos. El certificado se inscribicd
en el Registro de Comercio del domicilio social y se publicard en el Diario
Oficial dentro de un plazo de 60 dfas contado desde la fecha de la resolucién
aprobatoria. Lo mismo deberd hacerse con las reformas que se introduzcan a
los estarutos o con las resoluciones que aprueben o decreten ta disohucién
anticipada de la sociedad (artfeulo 131).

6. Las Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones se rigen por
las disposiciones aplicables a las sociedades anénimas abiertas en todo cuanto
esas disposiciones puedan reconciliarse o no se opongan a las normas de la

legislacién especial a que se encuentran sometidas (articulo 132).

D. Las Sociedades Administradoras de Fondos \SS&SM

Estas se rigen por las normas contenidas en el D.S. No 1.019 del-
Ministerio de Haclenda, publicado el 1° de diciembre de 1979 que fijaeliexto
refundido, coordinado y sistematizado del decreto ley Ne 1.328 de 1979,
sobre Administracién de Fondos Mutuos, :

Elartfculo 6°del D.S. N° 1.019 sefiala que las sociedades administradoras
se constituirdn con arreglo a lo dispuesto en los artlculos 126 y siguientes de
la ley de sociedades anénimas, adems de las disposiciones de la presente ley:
y de su reglamento.

Para obtener la autorizacién de su existencia, las sociedades ad ministrado-
ras de fondos mutuos deben tener un capital efectivo, no inferior a UE
18.000. :

La Superintendencia exigird a las sociedades que administren mds de un
fondo, un capital de hasta UF 18.000 por cada fondo que administren
{artfcudo 70),

Las sociedades administradoras no podrdn iniciar sus funciones mientras
la Superintendencia no apruebe of reglamento interno de cada uno de los
fondos que administran y el texto de los contratos que debers suscribir con

los-participes (articulo 8¢ inciso 19).

.
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suspender el pronunciamiento hasta por un plazo de 180 dfas adicionales ai
ya sefialado. La respectiva resolucién podrd omitir el todo o parte de su
fundamentacién. En caso que esto ocurra, los fundamentos omitidos deberdn
darse a conocer reservadamente al Ministro de Hacienda, al Banco Central y
al Consgjo de Defensa del Estado, cuando corresponda.

2. Al momento de otorpaise el certificado de autorizacién provisional, lo
que serd comunicado piblicamente por el Supetintendente, los accionistas
fundadores de la empresa bancaria deberdn constituir una garantia igual al
diez por ciento del capitat de ka sociedad proyectada, mediante un depdsito
a la orden del Superintendentc en alguna institucién fiscalizada por la
Superintendencia,

En relacién con esta garantfa, los accionistas fundadores estardn obligados
adepositar en alguna de las instituciones fiscalizadas por ta Superintendencia
¥y anombre de la empresa bancaria en formacién, los fondos que reciban en
pago de suscripcién de acciones. Estos fondos sélo podran girarse una vez que
haya sido autorizada la existencia de Ia sociedad y su Directorio entre en
funciones. Respecto del giro de estos fondos, €l artfeulo 27 sefiala que los
accionistas fundadores son personal y solidariamente responsables de la
devolucién de éstos, y que su responsabilidad podid hacerse efectiva sabre la
garantfa que han constituido.

Efectos del certificado de autorizacién provisional:

A. 'Tiene una validez de 10 meses contados desde su fecha de emisién.

B. Habilita a los accionistas fundadores para realizar los trdmites condu-
centes a obtener la autorizacién de existencia de la sociedad y los actos
administrativos para preparar su constitucién y funcionamiento.

C. Se entiende que la sociedad tiene personalidad juridica desde su
otorgamierto.

D. Desde su otorgamiento, la sociedad puede actuar bajo fa denomina-
cién de banco o financiera en formacién, ya sea para colocar acciones, ya para
hacer propaganda tendiente a la colocacién de sus acciones, ete.

E. Faculta para abrir una o mds cuentas corrientes bancarias en que deben
depositarse los dineros correspondientes a la suscripcién de acciones.

Segunda etapa: Obtencién de la autorizacion de existencia

Dentro del plazo de diez meses contados desde el otorgamiento del
certificado provisional, deberd otorgarse la escritura publica de constitucién
de la sociedad, la que debe contener, entre otras cosas, los estatutos previa-
mente revisados por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financie-
ras y la insercién del certificado provisional de autorizacién. Los estatutos
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deben sefialar las menciones indicadas en el artfculo 42 de la Ley General de
Bancos y las del articulo 42 de Ia ley Ne 18.046 sobre monmm.n”mmnm Andnimas,
Respecto del capital, al tiempo de otorgarse la escritura secial deberd encon-
trarse totalmente suscrito el capital del banco o financiera y pagado, a lo
menos, el minimo a que se refieren respectivamente los artfculos 50y 1 E.&n
laley. Sin enibargo, tratdndose de un bance, podrd pagarsela mitad &n_. nmw.:.m_
minimo y el banco quedard sujeto a una mayor proporcidn entre _um.EEcEc
efectivo y activos ponderados por riesgo, mientras no alcance un capital paga-
do v reservas igual a 800.000 UF, para lo cual no existe un plazo. .

Respecto de la solicitud de autorizacién de existencia, la persona &nﬂm.nm.
da en la escritura social debe solicitar al Superintendente que autorice,
mediante resolucién, la existencia delasociedad. Lasolicitud debeacompafiarse
con dos copias autorizadas de la escritura piblica que contenga los estatutos
y deberd acreditarse que el minimo de capital exigido por laley s¢ w:oo:.ﬁarm
enterado a la fecha de otorgamiento de la escritura social. Cumplidos m._nwom
requisitos, ¢l Superintendente dictar4 una resolucién que autorice la existen-
cia del banco o financiera. Luego, dentro del plazo de 60 dias contados desde
la fecha de la Resolucién respectiva, debe inscribirse en el Registro de
Cometcio correspondiente y publicarse, por una vez en el Diario Oficial, el
certificado expedido por la Superintendencia de haberse otorgade la Resolu-
ci6n que, ademds, contenga un extracto de los estatutos.

Efecios de la autorizacidn de existencia: .

Una vez obtenida la aurorizacién de existencia el banco o financiera
deberd realizar las siguientes diligencias:

A. Constituir el directorio provisional de la empresa para designar su
presidente, vicepresidente y para fijar el orden de precedencia de los demds
directores, si corresponde; .

B. Designarscal gerente y subgerente permanentes del banco o financiera
y conferirles los poderes que correspondan, y 3

C. Puede retirar el dinero de las cuentas corrientes utilizadas durante fa
organizacién para iniciar las operaciones del banco o financiera.

Tercera Etapa: Obtencidn de
la autorizacidn de fincionamiento

Cumplidos los trémites anteriores, el personero de la empresa se encuen-
tra en condiciones de solicitar al Superintendente la autorizacién para
funcionar, Tl Superintendente comptobard, dentro del plazo de 90 dias, si se
encuentra preparada para iniciar susactividadesy, nmtnn?_ﬂm:ﬁv cuentacon
los recursos profesionales, tecnoldgicos y con los procedimientos y controles
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para emprender adecuadamente sus finciones. En esta misma oportunidad,
la Superintendencia deberd analizar en forma definitiva el plan de desarrollo
denegocios para los primeros tres afios.Cumplides dichos requisitos y, dentro
de un plazo de 30 dias, le concederd la pertinente autorizacién v le fijard un
plazo paraello. Para resolver, ef Superintendente examinaré el cumplimiento
de cada uno de los triimites anteriores, como asimismo, que se hayan
cumplido las obligaciones tributarias tanto fiscales como municipales, si la
empresa cuenta con la estructura organizativa y personal adecuado, si los
sistemas de informacién permiten generar los requerimientos normativos
emanados de este organismo y, en general, todas aquellas que permitan
desempefiar sus operaciones en forma regular. Esto tltimo, referido a las
estructuras de control y las polfticas definidas para gestionar los distintos
riesgos que enfrentard la institucién, La resolucién que autorice el funciona-
miento del banco o financiera deberd anotarse al margen de fa inscripcién del
extracto de los estatutos sociales en el Registro de Comercio. Asimismo, las
instituciones financieras se entienden incorporadasal Registro de Valores que
debe llevar esta Superintendencia con el solo mérito de la resolucién que
autoriza su funcionamiento.
Efectos de la aurorizacidn de fincionamiento:
La institucién puede iniciar sus operaciones, siempre que cumpla las
siguientes formalidades:
A. Notificaral Superintendente el dfa en que abrird sus puertasal publico.
B. Comunicar y enviar a la Superintendencia una némina del personal
superior de fa institucién y un facsimil de las firmas autorizadas.

Caprfroro XVI
EL NOMBRE, OBJETO Y CAPITAL DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Pdrrafo primero

193. EL NOMBRE DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Las sociedades anénimas carecen de razén social, lo que es una de sus
caracterfsticas. Asf como las sociedades colectivas se distinguen won.”.m razén
o firma social, las sociedades anénirmas se encuentran en la imposibilidad de
ser designadas por el nombre o nombres de todos los socios o de .m_mc:o de
ellos, como consecuencia de la naturaleza misma de este tipo de sociedades de_ |
capital con gran niimero de socios, con cambios m.w.nmﬂ.:am entte eflos, con
responsabilidad limitada, todo lo cual hace perder el interés porla persona qie
forma la sociedad; interesa sélo el capital social que va a responder por las

obligaciones legalmente contraldas,

La ley las Hama "andnimas', porque no tienen razén social sino gue nombre ..

o denominacién social. .

Fl artfculo 4° niimero 2° de ta ley Ne 18.046 dispone que la escritura de
la sociedad debe expresar el nombre y domicilio de la sociedad. La misma
mencién debe contener el extracto de la escrituta de constitucion segin el

o 5° nitmero 2¢ de la fey.

Em.wm”ow bien, el artfculo mowmm&» que "el nombre de la sociedad deberd -
incluir las palabras "Sociedad Anénima” o la abreviatura __m.\.w.__. La hotma
no contiene la exigencia de que el nombre haga una referencia u.m. o.Emno de A
la sociedad, con lo que modifica el sistema de los Cédigos Civiles y de
Comercio (artfculo 2061 inciso final det Cédigo Civil y E.mn:.mo. 424 del
Cédigo de Comercio, ambos derogados) que imponfan el principio de que

ta sociedad anénima es conocida por Ja designacién del oEmR.v de la
empresa. Elarticulo 9° del derogado Reglamento N 4705 sobre .moEnm_mmaw
anénimas sefialaba que no se admitir4 como nombre de una sociedad el de

1
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una persona natural o juridica, cuando al mismo tiempo no se indigue el
objeto de la sociedad.

Conforme al sistema actual no es necesario hacer referencia al objeto de
lasociedad y el nombre puede ser cualquiera, incluso el de una persona natural
o jurldica y/o una referencia al objeto de la saciedad y hasta una palabra de
fantasfa. Lo dnico que se exige es que tales expresiones vayan seguidas de las
palabras "Sociedad Anénima” o la abreviatura "S:4.".

Si el nombre de una sociedad fuere idéntico o semejante al de otra ya
existente, esta tltima tendrd derecho a demandar su modificacién en juicio
sumario {artfculo 89 inciso 29).

La eliminacién de Ia exigencia de hacer referencia al objeto de la sociedad
tiene, en todo caso, su razén de ser. El objeto de la sociedad es el elemento
distintivo para diferenciar las sociedades civiles de las mercantiles, conforme
el articulo 2059 del Cédigo Civil. En efecto, esta disposicién sefiala que "la
sociedad puede ser civil o mercantil”.

Son "Sociedades Comerciales” las que se forman para negocios que la ley
califica de actos de comercio, Las otras son sociedades civiles,

Conforme a esta disposicién, la sociedad puede ser-civil o mercantil
atendiendo 4 si se constituye para la ejecucién o no de actos de comercio, Para
las sociedades anénimas desaparece este criterio diferenciador, en virtud del
artfeulo 19 inciso 2° que dispone que “la sociedad anénima es siempre
mercantil, aun cuando se forme para la realizacién de negocios de cardceer

ﬁthc:_..

Por lo tanto, ninguna relevancia tiene hacer referencia al objeto en el
nombre de la sociedad, ya que la sociedad serd siempre mercantil, cualquiera
queseaaquél, Por otra patte, lasociedad puede tener varios objetos espectficos

serd dificil eseablecer en el nombre una referencia a tados eflos.

Pdrrafo segundo

194, EL OBJETO DE LAS SOCIEDADES ANONRMAS

£  Encuanto al objeto social el articulo 9° de la ley expresa que la socie-
dad podrd tener por objeto u objetos cualquiera actividad lucrativa que no
sea contraria a la ley, a la moral, al orden publico o a la seguridad del Es-

. tado.
Sin perjuicio de lo expuesto en el nimero precedente, en rodo caso la
designacion del objeto es stempre importante en las sociedades mercantiles.
En efecto, en las sociedades colectivas, el Cédigo de Comercio sefiala, entre
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las menciones esenciales de la escritura social, las negociaciones sobre fas m.:n,
deba versar el giro de la sociedad (articulo 352 ntdmero 5 del Cédigo de
Comercio). Esta designacién, que tiene importancia para la calificacién de
mercantil de la sociedad colectiva, tiene importancia para los efectos de
establecer la responsabilidad de la sociedad frente a los actos de administra-
¢ibn, ya que ésta sélo responderd cuando los administradores ejecuten o
celebren losactos y contratos comprendidos en el giro ordinario de fa sociedad
o que sean necesarios o conducentes a la consecucién de los fines que ésta se
hubicre propuesto {artfculo 367 del Cédigo de Comercio).
- Ladesignacién del objeto tiene, pues, principalfsima importancia en las
sociedades mercantiles y es por ello que, siendo la sociedad anénima siempre
mercantil, el artfeulo 40 dispone que la escritura de [a sociedad debe expresar
"la entnciacién del o de los objetos especificos de la sociedad”, Este es un
elemento esencial, nunca puede faltar y, ademds, debe contenerse en el
extracto de la escritura de constitucién (articulo 5° ntimero 2). Ademds, cabe
anotar que la sociedad puede tener muchos objetos especificos, lo que, en todo
caso, debe expresarse,
En las sociedades anénimas la designacién del objeto tiene importancia

porque:
{1hLa omisidn en ha escritura de constitucion de la mencién, entre otros,

del niimero 3 del artfeulo 4°, enunciacién del o de los objetos especificos de =3

la sociedad y la omisién de un extracto del mismo, entre otros, producen la
nulidad absoluta del pacto social, segiin ya vimos.

@nm indicacién del o de los objetas especificos de la soctedad es una de
las menciones mds importantes, ya que, por Gltimo, de ella va a depender la
suerte de la sociedad y la aceptacién que le vaya a dispensar el piblico
suscriptor de acciones.

3, En relacién con ka administracién de la sociedad, tiene importancia la
designacién del objeto y su especificacién porque, segin el artfculo 40 de la
ley Ne 18.046, el Directorio de la Sociedad Anénima la representa judicial y
extrajudicialmente y "parael cumplimiento del objeto social, lo que no serd
necesario acreditar ante terceros, estd investido de todas las facultades de
administracién y disposicién que la ley o el estatuto no establezcan como
privativas de la junta general de accionistas sin que sea necesario, ototgarle
poder especial alguno, inclusive para aquellos actos ocontratos respecto delos
cuales las leyes exijan esta circunstancia”,

En todo caso, la sociedad puede tener por objeto u objetos cualquier
actividad lucrativa que no sea contraria a la ley, a la moral, al orden piiblico

o a la seguridad del Estado {articulo 9).

7
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Pdreafo tevcero

195. EL CAPITAL DE LAS SOCIEDADRS ANONIMAS

Las Sociedades Anénimas, como personas jurfdicas, son duefias de los
bienes aportados por los socios al tiempo o después de su constitucién. Este
principio, que estudiamos en materia de saciedades en general, es aplicable
también a las sociedades anénimas,

El tielo ITF de fa ley No 18,046 se refiere 2 esta materia bajo el epfgrafe
"Del capital social, de las acciones y de los accionistas”. Por su parte, el Tliulo
111 det Reglamento Ne 587 de 1982, trata esta materia bajo el tftulo "Capital
social-acciones y accionistas”,

ﬂlhnleE artfculo 4° de la ley dispone que la escritura social debe expresar entre
otras menciones: "5} El capital de la sociedad, el nimero de acciones en que
es dividido con indicacién de sus series y privilegios y si las acciones tienen o
no valor nominak la forma y plazos en que los accionistas deben pagar su
aporte, v la indicacién y valorizacién de todo aporte que no consista en
dinero".

Luego el artfculo 10 delaley dispone que "El capital de fa sociedad deberd
ser fijado de una manera precisa en los estatutos y sélo podrd ser aumentado
o disminuido por reforma de los mismos". T

Podemeos decir que ef capital es el fonde comiin suministrade por los
dccionistas, dividido en titulos negocinbles representativos de una parte de df,
denominados acciones, que pueden tener un mismo valor, si las acciones son de una
sela serie, o un distinto valor, si las acciones tienen distintas series, debiendo en este
tltimo caso, aquellas acciones que pertenecen a una misma sevie, tener ef mismo
valor.,

En la mayotfa de los casos, todas las acciones de una sociedad tienen el
mismo valor, pero la ley admite que existan distintas series de acciones v, por
lo tanto, padrfan haber acciones de valor distinto, pero el valor distinto estd
representado por el valor que tienen las acciones de una serie en relacién al
valor que tengan las acciones de otra serie, pero dentro de las respectivas series
todas las acciones tienen exactamente el mismo valor.

Luego, nos encontramos con una diferencia sustancial en relacién a las
sociedades de personas que hemos estudiado hasta la fecha. Fn las sociedades de
personas ne existe un capital suminisirado por accionistas o dividido en

acciones, por lo tanto, cuande hablamos del interés social de los socios de una
sociedad de personas hablamosde que dicho interés social estd representado por

los derechos seciales que él tenga, que son una proporcién de los derechos que
el socio tenga de la sociedad en relacidn con el total del capital de la sociedad.
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~—En cambio, tratdndose de sociedades andnimas el interés social de los

/

.\\\w\ . . .
. ﬁmoﬁom est4 representado por el mimero de acciones que cada uno de ellos

tenga. En consecuencia, cuando el socio de una sociedad de personas vende
su ingerés, o parte de su interés, se dice que vende derechos sociales, para lo
cual se requiere del consentimiento undnime de todos los socias. Aquf en fa

saciedad anénima, se dice que el accionistavénde sus acciones o algunas de
sus acciones y no requicre del consentimiento de nadie, salvo las estipulacio-

nes restrictivas que pudieran voluntariamente haberse establecido en el

estatuto de la sociedad anénima; como por ejemplo, es corriente el establecer

que el accionista que desee a vender sus acciones esté obligado a ofrecerlas
primero al resto de los demsds accionistas.

El capital de las sociedades anénimas estd protegido por una serie de
disposiciones legales que tienden a cumplir con ciertos principios, El primero
de ellos es el principio de ld efectividad dat Tapital. ==3\ FLINAIPIOS

En efecto, laley persigue que el capital social sea real, efectivo y 1o ficticio.
Por ello, en primer lugar, se prohibe la creacién de acciones de industria y de
organizacién de la sociedad anénima. Bajo fa antigua legislacién de las
sociedades andnimas era posible reconacer a ciertos socios acciones que ellos

retribucién por Ia circunstancia de que habfan sido los que habfan formado
o creado el negocio, se llamaban acciones de industrias o de organizacidn y se

distribufan gratuitamente. Bajo la actual ley, ¢l atticule 13 de la ley sobre

sociedades andnimas prohibe la existencia de acciones de industria y de

arganizacién en forma muy clara y wajante.
" En sequndo término, los apoties N6 consistentes en_dineros.deben-ser

avaluados o valorizados. La finalidad que se persigue es que no se pueda
atribuir a los aportes no consistentes en dinero, un valor ficticio o exagerado,

nmaimznmmﬂﬂmq_m socicdad pueda aparecer con un capital que no es real. Siel
capital est4 dividido en acciones pagaderas sélo en dinero, el problema no
existe puesto que todo el mundo que lea los estatutos de la sociedad sabrd que
el capital de la sociedad andnimaes de, por ejemplo, $ 10.000.000. Perocomo
la ley admite que se puedan pagar acciones con otras especies, con bienes, ha
requerido, asu vez, que esas especies seavaliicn para establecer una correlacién
entre el valor de ka accién v el verdadero valor de los objetos que se aportan
a la sociedad para pagar tales acciones.

Fsta norma sobre la avaluacién estd consagrada en primer lugar en el

" miimero 5° del artfculo 40 de la ley, cuando se indica que, a propésito de las

menciones que debe contener la escritura social; debeindicarse y valorizarse
todo aporte que no consista en dinero. Asimismo, en el ardeulo 15 inciso

cuarto se establece que, salvo acuerdo ungnime de todas las acciones emitidas,

O Eteenviond tEL eARITAL
(@ CONERA GON DEL saPIML

no estaban en la obligacién de pagar y que les eran atribuidas a tftulo n__%@

&
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todos los aportes no consistentes en dinero deberdn ser-estimados por peritos

¥ en los casos de aumento de capital serd necesario, ademds, que la junta de

accionistas m_uEn_un dichos aportes y estimaciones.

""Por#ltime, el principio de fa efectividad del capiral estd proregido rambién

por la obligacidn contemplada en el artfculo 11 de laley, el que sefiala que el

nm_u:m_g_w:.mnmmm deberd quedar totalmente suscrito y pagado en un plazo.no

Superiora tresafios, Siasno ocurtiere, al vencimiento de dicho plazo el capital

social m:nmm& reducido af monto nmnn:ﬁ..:a:ﬁ suscrito Y. pagado.

El segndo principio relacionado con el capitales el ital es el principio de la conservacién
del capital. Existe una diversa gama de disposiciones cuya finalidad es hacer que
el capital mantenga el valor que tenfa al tiempo de la constitucién de la sociedad.

¢Qué se saca con sefialar que el capital de la sociedad es de $ 10.060.000,
si no hay algiin mecanismo que permita que ese capital conserve su poder
adquisitivo, vale decir, suvalor real? Para eso existen las siguientes disposicio-
nes;

En primer lugar, de gundo y tercero, ¢l
capital social y el valor de las acciones, se entiende modificado de pleno
derecho cada vez que la junta ordinaria de accionistas apruebe el balance del
ejercicio. Luego, en ese balance debe expresarse el nuevo capital y el vator
de las acciones resultante de ta distribucién de la revalorizacién del capital
propio. Ello significa que cuando se efecttia el balance anual, el capital social
debe ajustarse segiin la variacién.delndice de-precios-al-consumidor, IPC,
habido durante el afio a que corresponde el balance. Asf, por ejemplo, si ¢l
capital de una sociedad es de $ 10.000.000 y durante ese afio completo ha
habido n IPC del 10%, en el balance deberd hacerse constar que por
concepto de revalorizacién del capital propio, existird una cuenta por un
monto de $ 1.800.000 y, por tanto, el capital real va a ser no de
$ 10.000.000, sino que de $ 11.000.000 que resulta de fa suma del capital
original mds la cuenta de revalorizacién del capital propio y sélo a partir de
esta segunda cifra, es que se puede saber si la sociedad ha tenido o no
utifidades. Lo anterior tiene mucha i importancia, porque si dijéramos que

0 antetior tene mucha imp
una sociedad que partié con un capital de $ 10.000.000, y al término de un

———

E@O@ 000, debiera haber ganado $ 1.000.000. Pero resulta
que si_ha habido-nina inflacién de un 10%, en realidad 16 Fa_ganado

»vmo_:nmmmnmﬁn.:mn_? su nmm:& es exactamente el mismo smo de antes, lo cual
cantes, oc

tiene influencia, ademds, desde ef | punto de vista tributario, pues sobre la

cuenta de revalorizacién det capital no se pagan impuestos porque ellas no
son consideradas como utilidad porque solamente es una cuenta de ajuste
del valor del capital, para que éste mantenga realmente su poder adquisitivo
original,
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C En segundo término, y para proteger el mismo principio de la conserva-

cién del capiral, las acciohes impagas de la sociedad no mc&az pagarse en el
Eé constitucion social, sino que se pagan
H%ﬁ. de aguerdo a lo que dispone el artfculo 16 inciso 1o dela _nv., el cuat
expresa que "los saldos insolutos de las acciones suscritas y no pagadas serdn
reajustados en la misma proporcién en que varfe el valor de la unidad de

fomento”.

En tereer términe, y con la misma finalidad de proteger el valor efectivo del
capital, se prohfbe a las sociedades anénimas adquirir sus propias acciones,
salvo en los casos excepcionales que contempla el articulo 27 de la ley,

Resulta ficil darse cuenta que si una soctedad adquiriera sus propias
acciones, el capital en realidad habrfa disminuido. .

Si hay una sociedad que tiene 10.000.000 de acciones, pero de ellas
1.000.000 le pertencee a la propia sociedad, en realidad el capital estarfa
representado por los otros 9.000.000 de acciones y no por ese millén de
acciones que son de la propia sociedad. En este caso no habrfan aportes de
terceros, la sociedad serfa acreedora de sf misma. Por lo tanto, la adquisicién
de acciones de la propia emisién est4 reservada por la ley a casos extraordina-
riamente excepcionales. Fstdn en el artleulo 27,

En cuarto térming, ¢l principio de la conservacién del capital estd resguat-
dado por disposicienes que reglamentan de un modo muy preciso la posibi-
lidad de realizar una disminucién del capital social, ¢l cual sélo se puede
efectuar en los casos y con los requisitos que autoriza la ley y que estin
seiialados en el articulo 28, que obliga a que la reduccidn de capital sea
aprobada por una mayorfa de las dos terceras partes de las acciones emitidas
con derecho a voto.

Finalmente, y como mds adelante se verd detenidamente, mira también a
la conservacién del capital otra norma que consagra la obligatoriedad de sacar
los dividendos de las utilidades lfquidas del ejercicio, previa absorcién de las
pérdidas, si las hubiere.

196. CLASES DE CAPITAL
El capital de una sociedad anénima puede ser:

a) Capital Nominal

Es aquel que se consigna en los estatutos sociales, sea en el acto de la
constitucién de la sociedad o en sus modificaciones posteriores. Fsta es una
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mencién esencial de la escritura social conforme al articulo 4° ndmero 5 de
la ley. La omisién de esta mencidn en la escritura social o en el extracto, estd
sancionada con {a nulidad absoluta.

La ley no exige un minimo o mdximo de capital, como lo exigla la
derogada legislacidén sobre la materia, Sin embargo, algunas empresas, por su
itnportancia, deben constituirse como sociedades anénimas y por ello estdn
sometidas a régimen especiai, debiendo tener, segiin las disposiciones legales
cortespondientes, un mfnimo de capital, Asi sucede, por ejemplo, con las
Compatfias de Seguros, las que de acuerdo al artfculo 70 del D.F.L. Ne 251,
deben tener al momento de su constitucidn un capital que no puede ser
inferior a UF 90.000. Lo misme ocurre con los Bances e Instituciones
Financieras en que el capital pagado y reservas no podrin ser inferiores a
UF 800.000. .

b} Capital Suscrito

Es aquella parte del capital inicial cuyo pago ha quedado comprometido
por une o varios accionistas. Es el que es colocado entre el publico, que al
suscribitlo se convierte en accionista, y se compromete a enterar en el fondo
social el monto que representa la accidn,

Este capital suscrito se forma por efecto del contrato de suscripcién de
acciones, ¢l cual es una verdadera adhesidn al pacto social y por eso que el
articulo 22 dice que "la adquisicién de acciones de una sociedad implica la
aceptacién de los estatutos sociales, delos acuerdos adoptados en tas juntas de
accionistas y la de pagar las cuotas insolutas en el caso de que las acciones
adquiridas no estén pagadas en su totalidad".

El articulo 11 inciso 20 dispone que "El capital inicial debe quedar
totalmente suscrito y pagado en un plazo no superior a tres afios. Si asf no
ocurriere al vencimiento de dicho plazo, el capital social quedard reducido al
monto efectivamente suscrito y pagado”.

A su vez, el artlculo 12 del Reglamento, sefiala que la suscripcién de
acciones deberd constar en instcrumento piblico o privado firmado por las
partes, en el que se exprese el niimero de las acciones que se suscriben, laserie
4 que pertenezcan, en su caso, la fecha de entrega de los titulos respectivos y
el valor y la forma de pago de la suscripcién.

Las "acciones suscritas” son equivatentes a aquellas que se conocfan en el

Cédigo de Comercio como "promesas de accidn” y que de acuerdo a nuestro
régimen legal, son perfectamente negociables,

Al tratar la clasificacién de las acciones, volveremos sobre esta materia. .
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¢} Capital Pagado

Es aquella parte del capiral suscrito cuyo importe ha ingresado en arcas de
la sociedad. Es el que ingresa en el patrimonio social, en cumplimiento del
contrato de suscripcién, lo cual debe hacerse en el plazo que designen los
estatutos y, en subsidio, en el plazo lepal. Me remito at articulo 11 inciso 29,

_ya transcrito.

197. FORMACION DEL CAPITAL. LOS APORTES

La ley no establece cantidades minimas o mdximas para el capital de una
sociedad anénima, salvo los casos de excepcién que mencionamos (compa-
iifas de seguros, bancos, entre otros).

Elarticulo 10 expresa simplemente que el capitat de la sociedad deberd ser
fijado de manera precisa en los estatutos y sble podrd ser aumentado o dismi-
nuido por reforma de los mismos.

El capital de la sociedad anénima se forma por los aportes de los
accionistas. Estos pueden ser: a) en dinero; o b) en bienes que consistan en
dinero.

En efecto, el artlculo 15 de la ley dispone que las acciones podrdn pagarse
en dinero efectivo o con otros bienes. "En el silencio de los estatutos se
entenderd que el valor de las acciones de pago deberd ser encerado en dinero
efectivo”,

Los aportes "con otros bienes" son aquellos que consignamos como
aportes no consistentes en dinero, como por ejemplo, inmuebles, muebiles,
maquinarias, patentes de invencién, modelos industriales, etc.

La ley, respecta de los aportes no consistentes en dinero dispone en el
articulo 15 que deben ser estimados por peritos, salve acuerdo undnime de
las acciones emitidas, El artlculo 22 del Reglamento expresa, sobre el
particular, que los informes periciales exigidos por la Ley de Sociedades
Andnimas o por el Reglamento, sélo podrin ser emitidos por peritos
idéneos, mayores de edad y que no hayan side condenados por delitos que
merezean pena aflictiva. "Los peritos deberdn firmar sus informes téenicos
periciales ante notario declarando que se constituyen responsables de las
apreciaciones en ellos contenidas”.

En todo caso, de acuerdo a la disposicidn legal citada (artfcuto 15 inciso
final), el informe pericial de bienes no consistentes en dinero puede omitirse
en caso de acuerdo undnime de las acciones emitidas. Nétese que la ley exige
el acuerdo undnime de las acciones emitidas,
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Cuando los directores y el gerente aceptaren una forma de pago de
acciones en bienes no consistentes en dinero, o distinta a la acordada en los
estatutos, serdn solidariamente responsables del valor de colocacién de las
acclones pagadas en otra forma (articulo 15 inciso 39°).

En caso de aumento de capital producido poraportes no consistentes en
dinero, ademds de los informes periciales seiialados, serd necesario que la
Junta Extraordinaria de Accionistas, por las 2/3 partes de ias acciones
emitidas con derecho a voto, acuerde el aumento de capital, apruebe
también dichos aportes y las estimaciones que sc hagan de esos bienes
(artfeuto 15 inciso final en refacién a los articulos 57 nimero 2 y 66 inciso
29 ntimero 6).

Pirrafo cuarto

198. D 1LAS ACCTONES. VALORES MOBILIARIOS

Los valores mobiliarios son una clase de tfiulos valores o de crédito. La
accidn es un titulo de crédito v se la califica de valor mobiliario, porque, ademds
de representar una parte alicuota del capital social, autoriza a su titular para
ejercer derechos de vatiada indole. Puede afirmarse que la accién es un tftulo
representativo del conjunto de derechos que tiene el accionista en la sociedad
anénima,

Recordemos quelos ttulos decrédito se clasifican en: a) Titulos de crédito
representativos de dinero (letras de cambio, pagarés, cheques, etc.); b) Titulos
de crédiro representativos de mercaderfas (carta de porte, conocimiento de
embarque, certificado de depésito, etc.); y ¢) Titulos de créditos representa-
tivos de varios derechos, que se denominan valores mobiliarios. Los valores
muobiliarios se caraceerizan pot la naturaleza del derecho que represenean. Este
derecho es el derecho del accionista en la sociedad anénima y que es suscep-
tible de procurar una utilidad a su titular.

El tftulo que constituye la accidn es esencialmente negociable y estd
caracterizado precisamente por su movilidad.

En nuestra legistacién las acciones suscritas (promesas de accién) pueden
ser negociadas (artfeulo 19 inciso 2°) v constituyen al cedente v al cesionario
en solidariamente responsables del pago de su valor, debiendo constar en el
tizulo las condiciones de pago de la accién.

En las sociedades anénimas el capital exige de una representacién y una
forma de fragmentacidn para tener valot y poder pasar tangiblemente a manos
de los socios. Esta representacién se concreta en la accidn, que por esto se
considera "una parte alicuota del capital social"".
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Lasacciones representan tangiblemente el aporte patrimonial que el socio
hace a la sociedad. Por efecto de este aporte y del titulo que éste representa,
el socio accionista estd investido de derechos y sujeto a obligaciones y
responsabilidades. “

Por lo expuesto, en el 4mbito jurfdico, puede considerarse a la accién en
un wriple aspecto: .

a) Como parte alfcuota del capitat de la sociedad;

b) Como tftulo que acredita la calidad de accionista y, por lo tanto, fijasus
derechos, obligaciones y responsabilidades; y

¢) Como una especie de tirulo de crédito, con fisonomfa propia.

a) La accidn en cuanto representa una
parte alicuota del capital de la sociedad

Las acciones representan el capital social, mds las reservas y utilidades no
repartidas, Lasacciones reflejan la fuerza econdmica de unasociedad andnima
¥ las alzas y bajas de su patrimonie. Desde este punto de vista, éstas pueden
ser estimadas en su valor nominal, en su valor real y en su valor bursdil,

El valor nominal representa una parte del capital nominat fijado en forma
aritmética en los Estatutos,

En Estados Unidos surgieron las "acciones sin valor nominal”, esto es, sin
expresién de valor en los tirulos y que se estudiardn mds adelante, en la
clasificacién de las acciones,

El valor real es la que resulta de la estimacién material y actual del patri-
monio de I sociedad en sus diversos elementos (inmuebles, maquinarias
créditos, deudas u obligaciones para terceros, reservas, etc.). Es el "valor de libros”.

El valor bursdtil es el que tienen las acciones en las operaciones en bolsas.

&) La accidn como titulo representative de la calidad
de sacio de sus devechos, obligaciones y de su vesponsabilidad

Laaccién fijala posicién del socio comeo sujete de derechos y obligaciones
frente a la sociedad, Pero rambién determina su responsabilidad frente a
terceros por las obligaciones sociales,

En cuanto a drulo representativo de derechos, el accionista tiene los
siguientes derechos:

— Drerecho de informacidn;

— Derecho de tomar parte con voz y voto en las justas de accionistas;

— Derecho de ceder ibremente sus acctones;

— Derecho a participar en los dividendos;
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~ Derecho de retiro; y

— Derecho a participar en la restitucién del capital, junto a otros que
estudiaremos separadamente mds adelante.

Como titulo que representa obligaciones, la accién impone al accionista
el deber de pagar su ntegro valor. Las acciones padrdn pagarse en dinero
efectivo o en otros bienes, y en ¢l silencio de los estatutos se entiende gue el
valot de las acciones debe ser enterado en dinero efectivo; asi lo establece el
mencionado articulo 15.

fiinalmente, como ttulo representativo an mnmm.onmmgra_m& la accién la
refleja en forma doble. Por las obligaciones a favor de lasociedad, el accionista
responde con todo su patrimonio (articulo 19).

Respecto 2 terceros, por definicién del artfculo 10 dela ley, se desprende
que la responsabilidad del accionista es "sélo por sus respectivosaportes”, esto
es, tiene responsabilidad limitada.

¢) La accidn como titulo valor o de crédito

Se afirma que las acciones son una especie de titulo valor o de crédito.

Este asunto tuvo en un tiempo la adhesién de la doctrina, aunque se las
clasificaba entre los titulos de participacién, segiin la nomenclatura propuesta
por Carnelucti,

Sin embargo, si se examina la moderna doctrina de los tftulos de crédite
se puede observar que las caracterfsticas de éstos estdn reducidas al minimo en
las acciones.

Las catacterfsticas de los tliulos de crédito consisten en que atribuyen al
duefio un titulo literal, auténomae y abstracto, esto s, un derecho que estd
incorporado al documento tal cual es y que se desprende de la sola lectura del
mismo. Lo que no estd en el documento no s oponible a terceros.

Laaccién no tiene ninguna de estas caractetfsticas y ello por la relacién de
dependencia con la sociedad. La accién tampaco refleja laactual situacién del
socio v ¢l portador de buena fe no puede afirmar que su derecho es el que
aparece en el titule.

Por lo tanto, respecto a este punto, lo dnico que puede afirmarse es que
las acciones ¢ircstlan con las formas propias de los titulos de crédito.

199. LA SUSCRIPCION DE ACCIONES

La suscripcién de acciones es un contraro. Es el acto jurfdico bilateral por
el cual una persona se obliga a formar parte de una sociedad por acciones, y
a aportar una suma, en principio, igual al monto nominal de su titulo.
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La ley no emplea la expresion contrato de suscripeién, simplemente se
refiere a la suscripcién de la accidn y dispene que el capital inicial deberd
quedar totalmente "suscrito” y pagado en un plazo no superior 2 tres afios.

El contrato de suscripcién es un acto de comercio. Esta conclusién es
evidente si se considera al acto como una adhesién ala sociedad andnima, que
es mercantil, .

Elsuscriptor se obliga aaportaralasociedad unasumade dinero o un bien
no consistente en dinero, debidamente avaluado por peritos y a ser accionista
de la sociedad con derechos, obligaciones y responsabilidad que derivan de
esta calidad. La sociedad se or__mm. por su patte, a entregarle al mcmnzwsn el
titulo correspondiente a las acciones suscritas.

La suscripcién no es susceptible de modalidades: es la adhesién a una
sociedad en formacién o ya constituida.

El conttato de suscripcién puede ser preparatotio de la sociedad, o bien,
preparatorio de un aumento de capital. En este tiltimo caso, es importante
tener presente que el "derecho de opcién preferente” de que gozan los
accionistas deaumento de capital constituye un contrato de opcién {Contrato
Unilateral de Promesa).

Opcién en sentido amplio es sinénimo de "eleccién”. En doctrina, opcién
consiste en ia facultad adquirida mediante un acuerdo de voluniades de decidir
o no por ¢l ejercicio de un derecho; el ejercicio del derecho se hace a través de
otro contrato nuevo, Laopcién, ensentido restringido, se conoce con el nombre
de "contrato unilateral de promesa” de celebrar un contrato, En virtud de este
contrato uno de los contratantes queda facuttado, 2 su arbitrio, para pedir a no
la celebracién del contrato definitivo: el contrato de suscripcién,

En los casos de las "opciones” para suscribir acciones de aumento de
capital y debentures convertibles en acciones de la sociedad emisora o de
cualesquiera otros valores que confieran derechos futuros sobre estas acciones,
éstas deberdn ser ofrecidas, a lo menos, por una vez, preferentémente a los
accionistas a prorrata de las acciones que posean (artfculo 25 de la ley). La
suscripcién de acciones puede efectuarse en el acto constitutivo o posterior-
mente por la "adquisicién” de ellas, segtin la expresién utilizada por el artfeulo
22 de la ley.

200. La SUSCRIPCION DE ACCIONES ORIGINAREA
EN EL PACTO CONSTITUTIVO

Segn laley, ¢l capirtal inicial deberd quedar totaimente suscrito y pagado
en un plazo no superior 2 3 afios. i asf no ocurricre, al vencimiento de dicho
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plazo el capital social quedard reducido al monto efectivamente suscrito y
pagado (articulo 11 inciso 29).

201. LA SUSCRIPCION DE ACCIONES ORIGINARIA,
EN CASO DE AUMENTO DE CAPITAL

Se produce cuando un tercero interesado en incorporarse como accionista
de una sociedad, suscribe acciones emitidas por ésta en virtud de un acuerdo
de aumento de capital adoptado en Junta Exeraordinaria de Accionistas,

Segtin ¢l articulo 26 de la ley, la sociedad puede emitir acciones de pago
y se ofrecerdn al precio que determine libremente la Junta de Accionistas,
Estas emisiones de acciones de pago se hacen con el objeto de aumentar ef
capital de la sociedad, el que debe enterarse en un plazo no superior a tres afios
contados desde la fecha de acuerdo.

Se debe tener presente que este plazo de tres afios para el aumento del
capital comprende las tres ctapas: emisién, suscripcién y pago de las acciones
respectivas, cualquiera sea la forma de su entero. Vencido este plazo sin que
sc haya enterado el aumento de capital, éste quedard reducido a la cantidad
efectivamente pagada (artfculo 24 inciso 19).

En todo caso, ta ley establece un detecho de opcién preferente a favor de
quienes son accionistas de la sociedad. El artfeulo 25 dice que "Las opciones
para suscribir acciones de aumento de capital de la sociedad... deberdn ser
ofrecidas, alo menos por una vez, preferentemente a los accionistas a prorrata
de las acciones que posean”.

Este derecho de opeién es esencialmente renunciable y transferible, Se
materializa en un certificado firmado por el gerente en que se deja constancia
de la oferta preferente de suscripcién deacciones de pago, el que se pone a dis-
posicién de los accionistas.

El certificado es también un valor mobiliario que da fe ¢ incorpora el
derecho de opcién preferentes, es negociable, pudiendo transferirse sujetdn-
dose a las mismas formalidades que se establecen en el articulo 15 (ver
artfculos 30 y 31 del Reglamento en relacién con el artfeulo 3° de la ley
Ne 18.045 sobre Mercado de Valores). :

202. LA SUSCRIPCION DE ACCIONES DERIVATIVA

Tiene lugar cada vez que interviene un titulo traslaticio de dominio como
compraventa, permuta, etc. aun cuando la ley y el reglamento hablan de
adquisicién, transferencia o cesidn de acciones.
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El arefeulo 12 de la ley dice "las acciones serdn nominativas y su
suscripcién deberd constar por escrito en la forma que determine el reglamen-
to. La transferencia se hard en conformidad a dicho reglamento, el cual deter-
minard, ademds, las menciones que dében contener los tltulos v fa manera
cémo se reemplazarén aquellos perdidos o extraviados”

A ia sociedad no le corresponde pronunciarse sobre la transferencia de
acciones y estd obligada a inscribir sin mds trdmite fos traspasos que se le
presenten, siempré que éstos seajusten a las formalidades minimas que precise
el Reglamento (artfculo 12 inciso 2°).

Elreglamento, porsu parte, dispone que toda cesién deacciones se celebrard
por escritura privada firmada por el cedente y el cesionario ante dos testigos
mayores de edad o ante corredor de bolsa o ante notario publico. También
podrd hacerse por escritura piiblica suscrita por el cedente y el cesionario.
(artfculo 15 del Reglamento de Sociedades Anénimas, ID.S. N° 587). Elart{culo
16 del reglamento repite el concepto del artfculo 12 inciso 2° de la ley.

Finalmente, el artfculo 22 de la ley sienta un principio comin a toda clase
de adquisiciones al expresar que "la adquisicién de acciones de una sociedad
implica la aceptacién de los estatutos sociales, de los acuerdos adoptados en
las juntas de accionistas y la de pagar las cuotas insolutas en el caso de que las
acciones adquiridas no estén pagadas en su totalidad”.

En este sentido la suscripcién de acciones implica un contrato de

adbesidn.

203. ADQUISICION DE ACCIONES A TRAVES DE UNA QOPA
(OrErra PUBLICA DE ADQUISICION DE ACCIONES)

Existen compras de acciones de una sociedad anénima que se encuentran
sujetas a formalidades adicionalesa las establecidas en el artfeulo 15 del Regla-
mento de Sociedades Anénimas. En particular, las compras de acciones de
sociedades anénimas que hacen oferia piiblica de sus acciones que tengan por
objeto tomar el control de tal sociedad, deben cumplir el procedimiento
contemplado en el Titulo XXV delaley N° 18.045 sobre Mercado de Valores,
denominado "De la Oferta Péblica de Adquisicién de Acciones”.

De conformidad al articulo 198 de la Ley de Mercado de Valores, una
OPA es una oferta “gute se formula para adquirir acciones de sociedades andnimas
que hagan oferta piblica de sus acciones o valores convertibles en ellas, que por
cualguier medio ofrezcan a los accionistas de agquétlas adquirir sus tiulos en
condiciones gue permitan al oferente aleanzar un cierto porcenidje de la sociedad

v en un plazo determinado”.
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El tratamiento distinto de estas compras de acciones se justificarfa en la
eveniualidad de que ef adquirente oftezca por esta cantidad de acciones un
precio distinto al que podtfan obtener el resto de los accionistas. Ante esto,
el legislador establecié un procedimiento que obliga al interesado en adquirir
cierto porcentaje accionario a oftecet ef precio por tal paguéte accionario a
todos fos accionistas de tal sociedad.

a) Aplicacidn del Procedimiento de OPAS

El Titulo XXV de la Ley de Mercado de Valores contempla hipdtesis de
OPA obligatoria y casos de OPA voluntaria.

i, Casos de OPA Obligatoria: El artfculo 199 de la Ley de Mercado de
Valores obliga a someterse at procedimiento de OPA a ciertas adquisiciones
de acciones, directas o indirectas, de una o mds series, de una sociedad que
haga oferta pdblica de las mismas.

De acuerdo a la jurisprudencia administeativa de la Superintendencia de
Valores y Seguros, se entiende por "sociedad que hace oferta piiblica de sus
acciones” a aquellas que tienen inscritas sus acciones en el Registro de Valores
de esta entidad y que, en consecuencia, ademds las tienen inscritas en alguna
bolsa de valores, sin que sea necesario que eféctivamente existan transacciones
bursdtiles de tales acciones.

Las adquisiciones de una sociedad de este tipo que deben someterse al
procedimiento de OPA son las siguientes:

— Las que permitan a una persona tomar el control de una sociedad: al
fespecto, para determinar que una adquisicién permite o no a una persona
pasar a ser el controlador de una sociedad que hace oferta piblica de sus
acciones, debe aplicarse el concepto de controlador establecido en los
articulos 97 y siguientes de la Ley de Mercado de Valores.

En tal sentido debe tenerse presente que, de acuerdo a esta normativa,
existen casos €n que una persona puede ser considerada controlador de fa
sociedad con sélo el 25% de las acciones de la misima.

Cabe hacer presente que el mismo artfculo 199 de la Ley de Mercado de
Valores contempla, entre otras excepciones, que la persona que tiene la intencién
de tomar el cantrol de una sociedad no debe realizar una OPA para ello, cuando
adquiere las acciones pertinentes cumpliendo los siguientes requisitos: (i) las
adquiere del controtador anterior de la sociedad; {if) las acciones tienen presencia
bursdtil, esto es, en las bolsas de valores se realizan cierta cantidad de compras y
ventasdeaccionesy por ciertos montos minimosdiatios, conformelos pardmetros
que ha establecido la Superintendencia de Valores y Seguros; (iii) el precio de la
compra debe ser pagado en dinero; y (iv) el precio de la compra no debe ser
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sustancialmentesuperiorel precio de mercado, esto es, nodebe exceder en un 10%
(comolo ha determinade la Superintendencia de Valores y Seguros)al precio que
resultedecalcular el promedio ponderado de transacciones bursdtiles que se hayan
reafizado entre el 90° dfa hdbil bursétil v el 300 dfa hdbil bursdtil anteriores a I
fecha de la compra. . : .

— La que debe realizar el controlador de acuerdo a lo dispuesto en el
artlculo 69 ter de la Ley Ne 18.046 sobre Sociedades Anénimas. Conforme
a esta norma, cualquier persona que, como consecuencia de cualquier adquisi-
cién de acciones, alcanza o supera los dos tercios de las acciones emitidas con
derecho a voto de una sociedad que hace oferta ptiblica de sus acciones, tiene
un plazo de 30 dfas, desde la adquisicién en cuestién, para realizar una OPA
por las acciones restantes a un precio no inferior al que corresponderfa en caso
de existir derecho a retiro, Cabe hacer presente que el accionista con 2/3 o mds
delasacciones puede no realizar la OPA en el plazo sefialado, pero en este caso,
nacerd para el resto de los accionistas el derecho a retiro, con aplicacién de lo
dispuesto en ¢l articulo 69 de Ia Ley de Sociedades Anénimas.

Por otra parte, el accionista con 2/3 o mis de las acciones no tendr4 esta
obligacién de efectuar una OPA cuando alcance o supere los 2/3 de las
acciones como consecuencia de una reduccién de pleno derecho del capital,
por no haber sido totalmente suscrito y pagado un aumento de capital.

— La que debe realizar fa persona que pretende adquitir el control de una
sociedad que a su vez tiene el control de otra que haga ofersa piiblica de sus
acciones, y que represente a lo menos el 75% del valor de su activo
consolidado. En tal caso, el interesado debe efectuar previamente una OPA
respecto de la sociedad controlada por una cantidad no inferior al porcentaje
que le permita obtener su control,

il. OPA Voluntaria: Sin perjuicio de los casos obligatorios anteriores, ef
articulo 199 de la Ley de Mercado de Valores permite que una persona
voluntariamente se sujeta al procedimiento de OPA para efectuar una
adquisicién de acciones, pero en tal caso deberd atenerse a todas las disposi-
ciones de OPA en esta adquisicién.

E Procedimiento de OPA

Resumidamente, las etapas de una OPA son las siguientes:

- Inicio de la OPA: El oferente debe publicar un aviso informando del inicio
de la OPA el dfa previo al inicio de su vigencia, en dos diarios de circulacién
nacional. En igual fecha, debe poner a disposicién de los interesados un
prospecto que contenga todos los términps y condiciones de la OPA. Tl
contenido del aviso de inicio y del prospecto est4 regulado por los artfculos 202
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¥ 203 de la Ley de Mercado de Valores y por la Norma de Cardoter General
- IN° 104 de la Superintendencia de Valores y Seguros, Destacamos que, en estos
documentos, el oferente puede establecer condiciones para el éxito de la OPA.

— Perlodo de vigencia de la OPA: En este lapso, el accionista interesado en
vender sus acciones al oferente, podrd asf manifestarle, de acuerdo al
procedimiento que contemple la OPA. Este plazo no puede ser inferior a 20
dfas ni superior a 30 dfas. Ademds, el oferente puede prorrogar este plazo por
una sola vez, por un mfnime. de 5 dfas ¥ hasta por 15 dias adicionales.
Finalmente, podemos dgregar en relacién a este perfode:

* Que durante el mismo pueden presentarse otras QPAs respecto de las
mismas acciones objeto de la OPA inicial.

* Que la sociedad objeto de fa OPA se encuentra sujeta a ciertas
obligaciones y prohibiciones establecidas por el artlculo 207 de Ia Ley de
Mercado de Valores,

* Que los directores de la sociedad objeto deben emitir individualmente
un informe con su opinidén fundada sobre la conveniencia de la OPA para los
accionistas, dentro del plazo de cinco dfas h4biles contado desde la fecha de
publicacién del aviso de inicio de la OPA.,

« Que los accionistas que hayan manifestado su intencién de vender sus
accionesenla OPA pueden retractarse de la misma, total o parcialmente, hasta
antes del vencimiento del perfodo de vigencia de la OPA o de su prérroga.

— Finalizacion de la OPA: Al tercer dfa de expirado et perfodo de vigencia
dela OPA o de su prérroga, el oferente debe publicar, en los mismos diarios
en que se publics el aviso de inicio, un aviso informando sobre el resultado
de la OPA, que puede ser:

* Que acepta las acciones ofrecidas vender por los accionistas, Si la
cantidad de acciones que manifesté querer comprat es inferior 2 la cantidad
de acciones que los accionistas ofrecieron vender, el oferente debe comprarlas
a prorrataa cada uno delos accionistas aceptantes, o aceptar comprarlas todas.
Para todo efecto legal, 1a fecha de publicacién de este aviso de resultado es la
fecha de enajenacién de las acciones.

* Que ne acepra las ofertas de venta de acciones recibidas de los
accionistas, sea porque no recibié la cantidad de acciones mfnima que
establecié en la documentacién de la OPA o porque se verificS alguna otra
condicién que haya establecido. Con ello, no se efectud adquisicién alguna
de acciones.

Finalmente, hacemos presente que existe un procedimiento de OPA
simplificado establecido por la Superintendencia de Valores y Seguros para
ciestas OPAS que involucren solamente hasta un 5% del rotal de las acciones
emitidas de una sociedad. .
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204, CLASIFICACION DE LAS ACCIONES
Las acciones admiten diversas clasificaciones.

a) Acciones pagadas o definitivas y
acciones suscritas o promesds de accién

Las accionies definitivas o pagadas son aquellas cuyo valor hasido fntegra-
mente cubierto en cumplimiento al contrato de suscripcida.

Segin el artfculo 11 inciso 2, el capital inicial debe quedar totalmente
suscrito y pagado en un plazo no superior a tres afios. Por tanto, si ef capital
social est4 dividido en acciones de igual valor, éstasserdn definitivas o pagadas
cuando se haya cumplido con la estipulacién. Lo mismo ocurrird en los casos
en que la sociedad emita acciones de pago en virtud de un acuerdo de la junta
extraordinaria de accionistas sobre aumento de capital. En este caso, las
acciones de pago deberdn ser emitidas, suscritas y pagadas en un plazo no
superior a tres afios contados desde la fecha del acuerdo (artfculo 24).

Las acciones suscritas, Hamadas también "promesas de accién” segin la
tegislacién anterior, son las que fa sociedad emite y el accionista suscribe, esto
es, s¢ obliga a pagar el total de un valor dentro de un plazo no superior a tres
afios,

Si las acciones son emitidas por Ia sociedad conforme a la facultad que
concede ¢i artlculo 26, los acuerdos de las juntas de accionistas no podrdn
establecer un plazo superior a tres afios, contado desde la fecha de los mismos
para la emisi6n, suscripcién y pago de las acciones respectivas.

Las acciones pagadas y las acciones suscritas son perfectamente negocia-
bles,

Fn caso de transferencia de acciones suscritas y no pagadas, el cedente
responderd solidariamente con el cesionario del pago de su valor, debiendo
constar en el tftulo las condiciones de pago de laaccién (artfculo 19 inciso 2°).

b} Acciones que corresponden a aportes en dinero
y acciones que corresponden a otras clases de bienes

Fsta clasificacién la hace el articulo 15 de laley y dice: "las acciones podrin
pagarse en dinero efectivo o con otros bienes".

Fn el silencio de los estatutos, se entenderd que el valor de las acciones de
pago deberd ser enterado en dinero efectivo.

Nos remitimos a lo ya expuesto sobre este punto al tratar de los aportes
{arefculo 15 incisos 30y 49). .
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¢} Acciones de page y acciones liberadas de pago

Las acciones de pago son las que hemos estudiado precedentemente, sea
que éste se haga en dinero efectivo o en bienes que no consistan en dinero,

Lasacciones liberadas de pago o "crias” de aceién, sepiin st denominacién
vulgar, son aguetlas que emite la sociedad sin obligacién de ser pagadas por
los accionistas. .

Las sociedades anénimas deben distribuir utilidades que se denominan
dividendos. Las utilidades pueden destinarse, segiin Ia ley, 2 aumentar el
capital, esto es, a la capitalizacién de las utilidades o a dividendos, todo elto
previa reforma de estatutos. Este aumento de capital puede materializarse a
través de dos férmulas:

— Por medio de la emisién de acciones liberadas, o

— Par el aumento del valor nominal de las acciones,

Sabemos que laaccién es una parte al(cuota del capital social y, por tanto,
el ndmero toral de acciones debe representarla. Si se mantiene el valor
nominal, habrd que emitir acciones, las que se llaman "liberadas de pago”,
porque no significan un desembolso por parte del accionista, sino que un
valor que se ha pagado con cargo a las utilidades de ta sociedad. Sise aumenta
el capital y no se emiten nuevas acciones, fas que existan deberdn reflejar el
nuevo capiral mediante un aumento de su valor nominal.

En sintesis, las acciones liberadas de pago, segtin la actual legislacién,
corresponden a las utilidades capitalizadas en virtud de un acuerdo de
aumento de capital adoptado por la junta extraordinaria de accionistas.

Las acciones [iberadas que se emitan se distribuirdn entre los accionistas
a prorrata de las acciones inscritas en el Registro respectivo €l quinto dfa hbil

anterior a I fecha del reparto {(ardeulo 80 inciso 29 y ardculos 27, 28, 29 y
30 del Reglamento).

d) Acciones ordinarias ¢ comunes
¥ acciones preferidas o privilegiadas

Se Haman acciones privilegiadas o preferidas aquellas que, en compara-
cién conlas ordinarias, gozan de un régimen de favor. También puede decirse

que son acciones preferidas las que contienen derechos sobre las acciones
comunes.

Estos privilegios pueden consistir en:

i} Preferencia en el reparto de utilidades

ii) Derecho a un interés acumulativo

.iti) Derecho a restitucion preferente en caso de liquidacion
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iv) Otras preferencias contempladas en los estatutos

F} articulo 20 contiene esta clasificacién y el inciso 29 establece que las
preferencias debersn constar en los estatutos sociales y en los tirulos delas acciones
deberd hacerse referencia a ellas. No podrdn estipularse preferencias sin precisar
el plazo de su vigencia. Tampoco podran estipularse preferencias que consistan en
el otorgamiento de dividendos que no provengan de udlidades del ejeccicio o de
utilidades retenidas y de sus respectivas revalorizaciones {ver artfculo 26).

A las acciones preferidas se les ha denominado también "acciones de voto
desigual”, "acciones de voto multiple”, "acciones de voto plural”, etc.

Nuestra legislacién establece perentoriamente que no pueden establecer-
se series de acciones con derecho a voto mutltiple (artfculo 21 inciso 29).

Pueden existir también ‘acciones que gocen de preferencias como la
sefialada, pero carecen de derecho 4 voto o tienen derecho a voto limitado.

La limitacién en cuanto al derecho a voto puede consistir en fijar ciertas
materias en las cuales el titutar de la accidn puede emitir su voto y las materias
en que no puedevotar. La propia ley fija un ejemplo de lasacciones con derecho
avoto limitado al referirse a las acciones pertenecientes a los fondos mutuos, las
que tienen derecho a voto sélo en las materias a que se refiere el artfculo 67 dela
ey, esto s, aquellas que implican reforma de los estatutos sociales, es decir, no
tienen derecho a voto en cuanto a aquellas materias que scan incorporadas en
los estatutos, en virtud de la facultad concedida en el ntimero 11 del articulo 67.

En los casos en que existan series de acciones preferentes sin derecho a voto,
o con derecho a voto limitado, estas acciones adquirirdn pleno derecho a voto
cvando fa sociedad no haya cumplido con fas preferencias otorgadas en favor de
éstas, y conservarn tal derecho mientras no se haya dado total cumplimiento a
dichas preferencias. Las cuestiones que se susciten respecto a la adquisicién o no
del pleno derecho a voto serdn resucltas en fas sociedades anénimas abiertas por
la Superintendencia de Valores con audiencia del reclamante y de la sociedad.

En las sociedades anénimas cerradas, estas cuestiones serdn resueltas por
el 4rbitro o por la justicia ordinaria en su caso, en juicio sumario de tinica
instancia y sin ulterior recurso.

Es importante tener presente que las acciones con derecho avoto o las que
tengan derecho avoto limitado, en aquellas materias que carezcan igualmente
del derecho a voto, no se computardn para el cdlcule de los quérum de sesién
o de votacién en las juntas de accionistas (artfculo 21).

¢) Acciones nominativas y al portador

Esta clasificacién sélo riene valor histérico, pues el articulo 451 del
Cédigo de Comercio, hasta la dicracién de la ley Ne 17. 038 de 1° de julio




366 ’ OsvaL00 CONTRERAS STRAUCH

de 1970, decfa que fas acciones podfan ser nominativas o al portador. Esta
distincién tiene importancia para los efectos de su cesibilidad ya que las
primeras s¢ cedfan por instrumento privado el que debfa inscribirse en el
registro de comercio y las segundas por lasimple entrega o tradicién del tiulo.
Esta disposicién fue derogada y se establecié que las acciones sélo pueden ser
‘nominativas y su transferencia sc hard por inscripcién en el registro de
accionistas en conformidad al Reglamento de sociedades anénimas.

La ley N© 18.046 establece que las acciones serdn nominativas y su sus-
cripcién deberd constar por escrito en la forma que determine el Reglamento.

El artfculo 15 del Reglamento dispone que toda cesién de acciones se
celebrard por escritura privada firmada por el cedente y el cesionario ante dos
testigos mayores de edad o ante Corredor de Bolsa o Notario Publico.
También podrd hacerse por escritura piiblica suscrita por el cedente vel cesio-
nario. El artfculo 16 aftade que a la sociedad no le corresponde pronunciarse
sobre la transferencia de las acciones y estd obligada a inscribir sin mds trdmite
los traspasos que se le presenten a menos que éstos no se ajusten a las forma-
lidades que establece el artlculo precedente.

Los principales motivos que influyeron en la derogacién de fas acciones -

al portador estdn fundamentadas en que estas acciones no dan a la junta gene-
ral de accionistas su verdadero cardcter y, ademds, no se prestan a la defensa
de los accionistas por el grave inconveniente de desconacerse quiénes son sus
verdaderos poseedores. .

P Acciones de capital y acciones de industria

Las acciones de capital son aquellas que corresponden a un efectivo aporte
en dinero, o en bienes que no consistan en dinero.

En cambio, fas llamadasacciones de trabajo o "de industria" corresponden
4 nuevas formas introducidas por el derecho y que tienden a que los
trabajadores tengan una patticipacién efectiva en la empresa,

Elartfculo 13 prohibe la creacién deacciones de industriay de organizacién.

Por lo tanto, en la actualidad sélo existen las acciones que corresponden
a aportes de capital.

La referencia a las acciones de "organizacién” dice relacién con aquellas
acciones que sc entregan a tas personas que se encargaban de la arganizacién
delasociedad anénima, que era un trdmite que establecta el decrero con fuerza
de ley D.F.L. N° 251 de 1931 y que se entregaban como remuneracién a los
"organizadores”, Es necesario hacer presente, en todo caso, que el procedi-
miento de organizacién se mantienie en las sociedades especiales a que se
refiere el artfculo 130 de fa ley N© 18.046, y en la Ley General de Bancos.

n
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g} Acciones con valor nominal y acciones sin valor nominal

Las acciones con valor nominal son aquellas que llevan en el tftulo una
referencia a su valor que, como sabemos, es una parte alicuota del capital
social. El valor nominal representa una parte del capital nominal fijado en
forma aritmética en los Estatutos.

Las acclones sin valor nominal se caracterizan porque en el tiuilo
respectivo no se sefiala valor alguno. Nuestra legislacién autoriza las acciones
sin valor nominal en el artfeulo 4° nimero 5 al sefialar las menciones de la
escritura social. Por su patte el articulo 32 del reglamento dice que "en las
sociedades cuyas acciones no tengan valor nominal, el mayor o menor valor
que se obtenga en la colocacién de acciones de pago por sobre o bajo el valor
que resulte de dividir el capitat social por ¢l total de las acciones, afectard
directamente el patrimonio social”.

Este artfculo reemplazé al articulo 32, en virtud de la medificacién que
se hizo al Reglamento por el D.5. Ne 814 del 5 de noviembre de 1982,
publicado en el Diario Oficial el 27 de noviembre del misme afo.

Estas acciones sin valor nominal denen su origen en los Estados Unidos
de América. Los juristas norteamericanos consideran que una sociedad
andénimaademids deaccionistas, debe tener capital. Estiman que estotalmente
innecesario que ¢l monto del capital se determine por una referencia al valor
nominal de las acciones. Para ellos no tiene importancia alguna el hecho de
que las acciones representan las sumas de dinero con que se ha contribuido
a la formacién del capital social,

Estas acciones {sin valor nominal} se denominan asf porque no llevan
estipulado su valor, sino que expresan una cuota del capital social, pot
ejemplo: un milésimo o un diez milésimo del capital, el que resulta de la
simple divisién del capital por el ndmero de acciones de que consta,

La ley Ne 18.046, sobre sociedades anénimas autoriza sociedades
constituidas sobre la base de acciones sin valor nominal, aunque sin
establecerse, ni en la fey ni en la historia de su establecimiento, las razones
que dieron motivo a esta férmula. En todo caso, las empresas que emiten
acciones sin valor nominal quedan sujeras a las normas que rigen las
sociedades anénimas en general.

En general, en la doctrina se estima que mientras las acciones con valor
nominal no reflejan el estado real de i empresa, porque el signo monetario
que se inscribe en el titulo no acusa el verdadero valor delaaceién, las sin valor
nominal obligan al posible accionista a investigar cudl es su verdadero y
efectivo valor de los titulos que se le ofrecen, en relacién con el activo de la
sociedad emisora.
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Las acciones sin valor nominal facilitan los aumentos de capital, simphi-
fican el cdlculo de los votos en las asambleas generales, favorecen las amorti-
zaciones y facilitan a la sociedad la distribucién de los fondos sociales, Se han
convertido en el tipo mds usado en la préctica,

205. ACCIONES QUE NACEN DE LA EMISION DE
DEBENTURES O BONOS CONVERTIBLES EN ACCIONES DE LA SOCHEDAD

Las acciones tienen su origen en la emisién de las mismas que hace una
sociedad anénima y que son susctitas por los accionistas en el pacto consti-
tutivo o posteriormente,

Elarticulo 21 de la ley N° 18.045, sobre mercado de valores, establece que
"una sociedad anénima emisora de bones podrd conceder a los tenedores
opcién calectiva para canjearlos por acciones ordinarias o privilegiadas de la
misma sociedad, de acuerdo a las condiciones establecidas en el contrato de
emisién y a las disposiciones legales vigentes”.

Por su parte, el artfculo 25 de la tey N° 18.046 establece el derecho de
opcién para suscribir acciones de aumento de capital de la sociedad y de
debentures convertibles en acciones de la sociedad emisora o de cualquicra otros
valores que confieran derechos futuros sobre estas acciones.

Los bonos o debentures son valores mobiliarios conforme a la definicién
del arciculo 3° dela ley N 18.045 y son un medio de financiamiento externo
de las sociedades anénimas. En otros términos, las sociedades anénimas en
lugar de obtener financiamiento por medio de aumentos de capital, pueden
obtener préstamos del piiblico. Para estos efectos, la ley sobre Mercado de
Valores autoriza a las sociedades anénimas para emitir bonos o debentures.

Esasfcomoelartfculo 103 delaley N° 18. 045 sefiala que la oferta piiblica
de valores representativos de deudas cuyo plazo sea superior a un afio, sélo
podrd efectuarse mediante bonos (debentures) y con sujecién a las disposicio-
nes generales establecidas en la presente ley, salvo los bancos e instituciones
financieras que no estardn sujetos a esta limitacién y podrén actuar conforme
a las normas de la Superintendencia de Bancos. ‘

La legistacién extranjera y la doctrina denominan o_u:mmnmo:mm__ a los
bonos o debentures. Este concepto de "obligacién” identifica a un valor
mobiliario y su concepto es distinto al de vinculo jurtdico entre un acreedor
y un deudor, en la medida en que la "obligacién” representa un préstamo al
priblico en que el deudor es una sociedad anénima y los acreedores son los
tenedores de bonos o debentures: "obligacionistas”

legislacién extranjera y ta doctrina.

como los denomina la -
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La "obligacién”, bono o debenture convertible en accién, es una figura
jurfdica que se ha difundido en los tltimos afios. Puede decirse que es una
obligacion a la cual estd unido un derecho de apcidn o "eleccidn” entre ef reembolso
yla conversidn, en una accidn de valor nominal equivalente al del bono o debenture,
Esta opcién debe ejercerse dentro de un término fijo que, segiin el artfeulo 25,
es de 30 dias fatales contados desde que se publique Ja opcién en Ia forma ¥
condiciones que determine el reglamento (articulo 31 del Reglamento).

La principal razén prictica de este nuevo tipo de "obligacién” debe
buscarse especialmente en la desvalorizacién monetaria, por efecto de lacual el
tenedor del bono queda expuesto a recibir, cuando llega el momento de reem-
bolso una cantidad de moneda con un poder adquisitivo inferior af que tenfa
la misma en el acto de la suscripcién.

El titular det bono puede defenderse de los efectos de la desvalorizacidn,
optando por la accién, en reemplazo del pago del bono, que no es otra cosa
que la restitucidn que la sociedad anénima hace al mutuante en virtud de la
emisién de bonos.

En todo caso, aun cuando el fundamento parece ser razonable, no lo es
tanto en el caso en que la emisién de bonos o debentures se pacte con intereses
y reajustes, lo que también defiende al tenedor del bono de la desvalarizacidn
monetaria,

" Finalmente, uno de los riesgos que envuelve la ‘emisién de debentures
convertibles en acciones es que el dtular, al momento de fa opcién, puede pre-
ferir la restitucién del capital en lugar de ta asignacién de ka accién con lo que el
aumento de capital que se pretende realizar queda, en definitiva, sin ejecutarse.

Pirrafo quinto

206. DERECHOS QUE CONFIEREN LAS ACCIONES

El arriculo 104 del Reglamento dice que "cada vez que sea necesario
precisar en general a qué accionista coriesponde un determinado derecho
social, se consideran aquellos que se encuentran inscritos en el registro de
accionistas con cinco dfas hdbiles de anticipacién a aquel desde el cual pueda
ejercerse el derecho.

Los derechos que confieren las acciones son los siguientes:

a) Dervecho de informacion

Losaccionistas tienen derecho a tomar conocimiento de las aciividades de
la sociedad y de su desarrollo. Es por eso que la sociedad deberd mantener en
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la sede principal v en las de sus agencias o sucursales, a disposicién de los
-accionistas, ejemplares autorizados de sus estatutos firmados por el gerente
con indicacién de la fecha y notarfa en que se otorgé la escritura de constitu-
cidn y la de sus modificaciones, en su caso, y de los datos referentes a sus lega-
lizaciones, Deberd, asimismo, mantener una lista actualizada de los accionis-
tas con indicacién del domicilie y niimero de acciones de cada cual (articulo
7°). Los directores, el gerente, el liquidador o liquidadores en su caso, serdn
solidariamente responsables de los perjuicios que se causen a los accionistas
y terceros en razén de la falta de fidelidad o vigencia de los documentos
mencionados. Lo anterior es sin perjuicio delas sanciones administrativas que
ademds puede aplicar la Superintendencia a las Sociedades Anénimas.

El derecho ala informacién también se manifiesta a través del mecanismo
de las juntas ordinarias de accionistas {articulos 51 y siguientes).

Elartfculo 58 dispone que las juntas serdn convocadas por el directorio de
la sociedad. El directorio deberd convocar a junta ordinaria la que debe
efectuarse dentro del cuatrimestre siguiente a la fecha del balance, con el fin
de conacer de todos los asuntos de su competencia. Los accionistas se citan
a estas juntas por publicaciones en diarios o por citaciones por correo, segin
veremos en su oportunidad, Tienen derecho a participar en ellas con derecho
avozy voto los titulares de acciones inscritas en el Registro de accionistas con
cinco dfas de anticipacién a aquel en que haya de celebrarse la junta respectiva
(articulo 62). En estas juntas ordinarias, conforme el artfculo 56, corresponde
a los accionistas el examen de la situacién de la sociedad y de los informes de
los inspectores de cuentas y auditores extetnos y la aprobacién o rechazo de
la memoria, del balance, de los estados y demostraciones financieras presen-
tadas por los administradores o liquidadores de la sociedad.

Finalmente, el derecho de informacién de los accionistas se manifiesta
porque el directorio de acuerdo al articulo 46 debe proporcionar a los
accionistas y al publico las informaciones suficientes, fidedignas y oportunas
que laleyy, en su caso, la Superintendencia determinen respecto de la situacién
legal econémica y financiera de la sociedad.

&) Derecho a tomar parte con voz y voto en las juntas de accionistas

Los accionistas tienen derecho a participar en las juntas y ejercer sus
derechos devozyvoto. Entodo caso, sélo pueden participar con estas facultades
tos titulares de acciones inscritas en el registro de accionistas con cinco dfas de
anticipacién a aquél en que haya de celebrarse la respectiva junta, segtin vimos.

Existen acciones sin derecho a voto. Los titulares de estas acciones, asi
como los directores y gerentes que no sean accionistas, también pueden
participar en las juntas generales pero sélo con derecho a voz.

INSTITUCIONES DE DERFCHO COMERCIAL 371

Paralos efectosdelaley se entiendepor accionessin derecho a voto, aquellas
que tengarn este cardcter por disposicidn legal o estaturaria (articulo 62),
Cada accionista dispondr4 de un voto por cada accién que posea o
represente. Sin embargo, los estatutos podrdn contemplar series de acciones
preferentes sin derecho a voto o con derecho a voto limitado.
" En ningiin caso, pueden establecerse series de acciones con derecho a voto
miiltiple (articulo 21). )

¢} Derecho a ceder libremente las acciones

Las acciones son valores mobiliacios y circulan bajo la forma de tftulos de
crédito. Por lo tanto, son esencialmente cesibles. El articulo 14 de la ley
establece que los estatutos de las sociedades abiertas no podrdn estipular
disposiciones que limiten la libre cesién de las acciones. Si existen pactos
particulares entre accionistas refativos a cesién de acciones, deberdn ser
depositados en la compaiifa a disposicidn de los demds accionistas y terceros
interesados y se hard referencia a ellos en el registro de accionistas. S asf no
se hiciere, tales pactos se tendrdn por no escritos.

Las acciones son nominativas; no existen en nuestra legislacién accionesa la
orden ni al portador. La transferencia de las acciones se hace a través de un acto
que implica un tftulo traslaticio de dominio y s un acto escrito. A la sociedad en
ningtin caso le corresponde pronunciarse sobte Ia transferencia de acciones y estd
obligada a inscribir sin més trdmite los traspasos que se le presenten, siempre que
éstos se ajusten a las formalidades minimas que precisa el Reglamento.

d) Derecho a participar en los dividendos

Losdividendos se pagan a los accionistas con cargo alas utilidades liquidas
del ejercicio provenientes de balances aprobados por juntas de accionistas
{artfculo 78).

En las sociedades abiertas se deberfn distribuir anualmente como divi-
dendo en dinero a sus acciones a proteata de sus acciones o en ta proporcién
que establezcan los estatutos si hubicran acciones preferidas, a lo menos et
30% de las utilidades ifquidas de cada gjercicio.

En las sociedades andnimas cerradas se debe estar a los estatutos y si éstos
nada dijeren s¢ aplicard fa norma precedente (ardceulo 79).

¢) Participacion en los repartos por devolucidn de capital

Los accionistas tienen derecho a que les sea restituido el capital o la parte
deélque lesteste, unavezasegurado el pago o pagadas las deudas sociales, todo

;,
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ello después de Ia disolucién y segiin se determine por el procedimiento de
liquidacién de la sociedad (artfculos 116 v 117).

Los repartos del capital deberdn ser pagados a quienes sean accionistas el
5 dfa hdbil anterior a las fechas establecidas para su solucién o pago {artfculos
117 incisos 1° y 39). ‘

Los repartos que s efectiien durante la liquidacién deberdn pagarse en
dinero a los accionistas, salvo acuerdo diferente adoptado en cada caso por fa
junta extraordinaria de accionistas, por los dos tercios delas acciones emitidas.
Podrdn aprobar que se efecttien repartos opcionales, siempre que las opciones
ofrecidas sean equitativas, informadas y se ajusten a las condiciones que
determine ef Reglamento.

) Derecho de retivo

Puede definirse como la facultad quefa ley concede al accionista disidente
de una sociedad anénima, para renunciar a su calidad de tal, previo pago por
lasociedad del valor de sus acciones, por los acuerdos que se adopten en juntas
extraordinarias de accionistas, por causales que autoricen el ejercicio de ese
derecho, segitn la ley o los estatutos. :

La ley concede la facultad de ejercer el derecho de retiro al accionista
disidente. Considérese como accionista disidente a aquel que en la respectiva
junta extraordinaria se hubicre opuesto al acuerdo que da derecho a retiro, o
que, no habiendo concurrido a la junta, manifiesta su disidencia por escrito
ala saciedad dentro del plazo establecido en la ley (articulo 69 inciso 29). Por
lo tanto, la disidencia puede manifestarse directamente en la respectiva junta,
oponiéndose al acuerdo que da derecho a retiro; o bien, para el caso de no
concurrira esajunta, la manifestacién de disidencia deber hacerse porescrito
dentro del plazo de 30 dfas contado desde la fecha de celebracién de fa junta
de accionistas que adopté el acuerdo que fo motiva en fa forma que determine
el Reglamento.

Por su parte, el articulo 76 del Reglamento dispone que "el derecho a
zetiro se ejercerd dentro del plazo legal (30 dias) por el accionista disidente
mediante comunicacién escrita enviada a la sociedad por carta certificada o
por presentacién escrita entregada en el lugar que funcione la gerencia por un
notario publico que as lo certifique”.

No serd necesaria la intervencién del notario cuando el gerente o quien
haga sus veces, deje constancia escrita de la recepcién de la comunicacién
referida. .

En la comunicacién el accionista deberd expresar claramente su voluntad
de retirarse por estar en desacuerdo con la decisién de la junta respectiva.
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1. Fundamentos del derecho a retivo

El derecho a retiro tiene su origen: en la necesidad advertida por el legis-
lador de proteger a las minorfas de accionistas y a los accionistas minoritarios,
contra los acuerdos de la junta extraordinaria de accionistas que impliquen
modificaciones sustanciales al contrato de sociedad, que no se tuvieron en vista
por el accionista al adquirir la calidad de tal.

2. Causas que dan devecho al retivo de la sociedad

Segtin veremos, los acuerdos de las juntas extraordinarias que impliquen
reforma de estatutos deben ser-adoptados por mayorfas que son distintas,
segin se trate de sociedades abiertas o cerradas. En efecto, en las sociedades
abiertas la reforma de los estatutos debe ser adoptada con fa mayorfa de votos
que determinen los estatutos; en cambio en las sociedades cerradas, no podrd
ser inferior a la mayorfa absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto.

Hay ciertas modificaciones al pacto social, que por su importancia
requieren de una votacién especial. Fstas se sefialan en el inciso 20 del articulo
67 y entre eflas hay algunas que son causales de derecho a retiro.

Estas reformas requieren del voto conforme de las dos terceras partes de
las acciones emitidas con defecho a voto. .

Los acuerdos que dan origen al derecho a retiro de la sociedad son:

— La transformacién de la sociedad;

— La fusién de la sociedad;

— La enajenacién del activo y pasivo dela sociedad o del total de su activo;

—Lacreacién de preferencias para una serie de acciones o elaumento o la
reduccién de las ya existentes, En este caso, tendrdn derecho a retiro
dnicamente los accionistas disidentes de la o las series afectadas;

— El saneamiento de la nulidad causada por vicios formales de que
adolezca fa constitucién de la sociedad o alguna modificacién de sus estatutos
que diere lugar a este derecho, .

—También dan derecho a retiro las situaciones a que se refieren los artfcu-
los G9 bis y 69 tex de la ley, y que consisten:

- El caso del art. 69 bis, cuando una sociedad anénima abierta controlada
por ¢l Bstado o por intermedio de empresas del Estado, sufriere una dismi-
nucién de categorfa en su clasificacién de riesgo, de primera a segunda clase,
o sin informacién suficiente.

— ¥l caso del art. 69 ter, cuando como consecuencia de una adquisicién
de acciones, una persona alcanza o supera los dos tercios de las acciones
emitidas con derecho a voto de una sotiedad que haga oferta puiblica de sus
accionesy no hicierauna OPA por lasacciones restantes en el plazo de 30 dias.
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= Los demds casos que establezean los estatutos de la sociedad.

3. Oportunidad, plazo y Jormalidades del derecho 4 resire

Et derecho de retiro puede
el acuerdo que es causa del mismo,
desde fa fecha dela celebracién de Iy i
que o motiva (articulo 703.

Las formalidades a
que deben cumplisse cuando el derecho
matetia estd tratada en el artfculo 76
respecto.

En caso de que [a sociedad caj

sus acreedores se suspenderd el derecho
acreencias de terceros,

4L Caducidad del derecho de retivo

El directorio puede convocar
tardar dentro de los 30 dfas sipui

» 2 fin de que ésta reconsidere o ratifique los acuerdos que

. i en dicha junia se revocan los
o de retiro (artlculo 71).

5. Derechos a que tiene el accionise
que hace efectivo su devecho 4 retiro

Elderechoa retiro da origenaun
gjerce y hace efectivo este derecho,

deberd pagar al accionista el valor d
titular,

acontrapartidaa favor del accionista que
De acuerdo al articulo 69 Ia sociedad
¢ las acciones de que el accionisia fuera

Elderecho aretiro sélo com prendelasacciones que el accionista disidente
posefaasunombre en ef Regisiro de Accionistas de | Sociedad
determina su derecho a particip.

que se opuse (artfculo 70),

En otras palabras, conforme al artfculo 62 inciso primero, las acciones que
dan al accionista derecho a restitucién son aquellas que posefa inscritas a sy
nombre en el Registro de Agcionistas, con cinco dias de anticipacién a aquel

en que haya de celebrarse [a tespectiva junta,

,alafecha que
at en la junta en que se adoptd el acuerdo al

cjercerse en la misma junta en que se adopta
o dentro del plazo de 30 dfas cantados
untadeaccionistas que adopté el acuerdo

quese refiere el reglamento dicen relacidn con aquelfas

aretiro se ejerce furera de lajunta. Esta
Y os remitimos a lo explicado en este

g2 en quicbra o se acoja a un convenio cop
a retiro hasta que no se paguen las
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6. Valor de las acciones en caso de efercicio de derecho de retivo

El precio a pagar por la sociedad al accionista .&min:ﬁn que hace uso me
derecho de retiro es distinto, segiin se trata de sociedades anédnimas cerradas
’ mrmmmwmm. sociedades andnimas cerradas el precio a pagar por _.m sociedad mw

1 valor de libros de a accién. Bl artleulo 177 del anmmaﬂws dispone quee
alor d libros de accién que se deberd pagar en las sociedades andnimas
e _Sm mnmmo:mmﬁm que ejercen su derecho a retiro se determinaré
HMM%MM&M anmm#& pagado, mds las reservas monr.wrmm y mds _.m_m E:Emmmm o
menos las pérdidas, por el nimero total de las acciones suscritas o pagadas,
mommw.o 1 @ﬁﬂ“ﬁﬂ:ﬂﬂmnn series de acciones de valores diferentes, el valor .&a
EUBM mmowomnnas deberd &.:mﬁmmm n_Man:n&o al porcentaje que dichas series

onio.

R?@m:w__NM“.M_:HM—JMNWMMMMHQ a que sc refiere el artfculo 77 del Regla-
Bn_wwn.mmn Mmrm estar 2 la cifra que contenga el dltimo _vm.#m:nm mn:m_.% EMMMW
de la sociedad corregido monetariamente a la fecha n%m la junta que a o%

do que motivé el retiro. La correccién monetaria se n.mnnnsm& conforme
mnncna Q.Mu&: que haya experimentade el {ndice de precios al consumidor,

M_.memm_on el Institueo Nacional de maﬁ&mmnm.maﬁﬁaﬂww 39). e

Si se han pagado dividendos con postetioridad a lance a mMov eiere

| artfculo citado y antes de la junta que da origen al retiro &stos deber ns
y idos delasumaa pagar, debidamente reajustados hasta Ia fecha de dicha
.nmmﬂnwoo“m%am a la variacién del Em.mn.n 2que se refiere el mismo artfeulo, La
mnm_:mnaa s6lo ?onn&m&ncmzao.n_ dividendo sea pagado afectando la reserva
o resultados determinados por n:mro _u&m:nm.. . . e

En las sociedades andnimas abiertas, el accionista que ejerce el n:wm o ‘

iro tiene derecho a que se le restituya el precio de la accién por el valor de

mn:aﬂwmwo sujerdndose a fas normas contenidas en el artfculo 79 del Reglamen-
me \

- M“n MMmM“MM .&mmnm:.:. entre las acciones que tienen o no transaccibn
r:ﬁ&% entiende por acciones de transaccién bursdtil aquellas que asf sean
nm:MmmMmm porla mcvmmmmﬂnzan.:nmm. .mm que &n@ﬂ.m tener presente n_~ <omMmBmMM._

periodicidad, ndmero y diversificacién n.mn quienes participan en las ﬁm e
ciones burstiles como cedentes 0 adquirentes, cuantiz dg &stos y cualq

i i : nes; .

T o el necionesde ansaccion burstil, oordeanccin

mn&wm_w“m&ocﬂm mayor entre el precio promedio ponderado de las transac-
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ciones bursdtiles de la accién en los dos meses precedentes al dfa de la junta
que motiva el retiro o el valor de mercado de ese dfa, resultante del precio
promedio de fas operaciones efectuadas en las bolsas de valores;

4. Si las‘acciones no tuvieren transaccién se considerard que su precio de -

mercado es ignal al de su valor libros, determinado de acuerdo a lo n__mwcmumo
en el artfculo 77 del Reglamentao,

Finalmente, si el accionista hubiere pagado parte del valor de sus acciones
recibird en pago la proporcién que corresponda (artfculo 80).

7. Efectos que produce el derecho de retivo

El derecho de retiro implica que las acciones son resticuidas al valor de
libros o por su valor de mercado, en su caso, quedando por establecer la
titularidad de ellas.

Bl artfculo 81 resuelve el problema al decir que "pagado el precio de las
acciones que hubiere cjercido el derecho a retiro, se dejard constancia de este
hecho en ¢l Registro de Accionistas y se inscribirdn las acciones a nombre de
Ia propia sociedad™.

Este es uno de los casos en que las sociedades anénimas puedan adquirir
y poscer acciones de su propia emisidn, segtin el artfeulo 27 de la ley
N© 18,046, En efecto, esta disposicién sefiala que las sociedades andnimas
s6lo pueden adquirir y poseer acciones de su propia emisién cuando la
adquisicién resulte del ejercicio del derecho referido en el artfculo 69 de la
ley.

Las acciones adquiridas por la sociedad de acuerdo con esta disposicién
deben enajenarse en la bolsa de valores dentro det plazo mdximo de un afio
a contar de suadquisicién y, si asf no se hiciere, el capital quedaré disminuido
de pleno derecho.

En consecuencia, como resultado dltimo del ejercicio del derecho de
retiro, puede significar la disminucién de pleno derecho del capital de la
sociedad, segin vimos.

207. IDERECHO DE OPCION PARA SUSCRIPCION I3E ACCIONES

En los casos de aumento de capital, los accionistas tienen derecho
preferente para suscribir las acciones de dicho aumento, sea que e trate de
acciones de pago o liberadas de pago. Los accionistas tienen el mismo derecho
preferente en ef caso en que se produzca el derecho de retio, puesto que las
acciones que quedan sintitular, antes de ser inscritas a nombre de la sociedad
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deberin ser ofrecidas a los accionistas en forma preferente (art{culos 25, 27
inciso final y 80).

208, DERECHO ESPECIAL DE LOS ACCIONISTAS
QUE POSEAN O REPRESENTEN EL 1096 O MAS DE LAS ACCIONES
EMITIDAS CON DERECHO A VOTO, EN LAS SOCIEDADES ABIERTAS

Conforme al artfoulo 82 del reglamento, estos accionistas pueden formu-
lar comentarios y proposiciones relativas a la marcha de los negocios sociales
en el ejercicio correspondiente. Un.mismo accionista no puede efectuar
individualmente o en conjunto mds de una presentacién. Estas observaciones
deberdn hacetse por esctito a la sociedad en forma sucinta, responsable y
respetuosa y expresarse la voluntad de que elfas se incluyan como anexo en la
memaoria del efercicio respectivo. El Directorio estard obligado a incluir en el
anexo a la memoria del ejercicio la sintesis fiel de los comentarios y proposi-
ciones pertinentes que hubieren elaborado los interesados, siempre que se
presenten durante el ejercicio o dentro delos treinta dfas siguientes al eérmino
de éste debiendo, en todo caso, recibirse en fa sociedad con treinta dfas de
anticipacién, a lo menos, a la fecha de la junta que deba pronunciarse sobre
ese ejercicio.




CariTuro XVII
OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES DE LOS ACCIONISTAS

209, PAGO DE LAS ACCIONES

La principal obligacién de los accionistas es la de pagar el valor de sus
acciones. ,

Las acciones podrén pagarse en dinero efectivo o con otros bienes, y en el
silencio de los estatutos sc entiende que el valor de las acciones debe ser
enterado en dinero efective (artfculo 15).

Debe recordarse el inciso 22 del artfculo 11 que dispone que "El capital
inicial deber4 quedar totalmente suscrito y pagado en un plazo no superiora
tres afios. Si asf no ocurriere al vencimiento de dicho plazo, ef capital inicial
quedari reducido al monto efectivamente suscrito y pagado”.

El cumplimiento de la obligacién de enterar el pago de las acciones
suscritas confiere a la sociedad los siguientes derechos frente al socio moroso.

1. La sociedad, en su calidad de acreedor, puede intentar la accién
ejecutiva en contra del accionista.

2, Ademds, conforme al artfculo 17 de la ley sobre sociedades andnimas,
la sociedad tiene las siguientes facultades:

a) La sociedad puede vender en una bolsa de vatores mobiliarios, por
cuenta y riesgo del moroso, el nimero de acciones que sca necesario para
pagarse de los saldos insolutos y de los gastos de enajenacién, reduciendo el
tftulo a la cantidad de acciones que le resten, y

b La sociedad puede emplear cualquier arbitrio que ademds se pudiere
estipular en los estatutos. .

Los saldos insohutos de lasacciones suscritas y no pagadas serdn reajusta-
dos en la misma proporcién en que varfa la unidad de fomento. Siel valor de
las acciones estuviere expresado en moneda extranjera, los saldos insolutos se
pagardn en dicha moneda o en moneda nacional at valor oficial de cambio que
ella tuviere a la fecha de pago. Si no existiere valor oficial de cambio, se estard
a lo que disponga el estatuto social (articulo 16 incisos 12y 29).

oy
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En todo caso, las acciones cuyo valor no se encuentre totalmente pagado
gozardn de iguales derechos que las integramente pagadas, salvo las siguientes
limitaciones:

— Concurrirdn en proporcién a la parte pagada en lo relativo a la partici-
pacién que les corresponda en los beneficios sociales.

- Concurritdn’en proporcién a la parte pagada en las devoluciones de
capital, ‘

Esto no obstaa que en [os estatutos sociales se pueda estipular una norma
diferente. :

En otros términos, las acciones suscritas otorgan los mismos derechos que
las acciones pagadas, con las limitaciones indicadas, 2 menos que en los’
estatutos de la sociedad se contemple algo diferente (articulo 16 inciso 39).

210, RESPONSABILIDAD DE LOS ACCIONISTAS

La responsabilidad de los accionistas es necesario considerarla desde dos
puntos de vista,

a) Por las obligaciones suscritas en favor de la sociedad, el accionista
responde con todo su patrimonio. Ahora bien, el artfculo 19 dice que los
accionistas sélo son responsables del pago de susaccionesy no estdn obligados
a devolver a la caja social las cantidades que hubieran recibido a titulo de
beneficio.

b) De la definicién del artfculo 10 de la ley, se desprende que la
responsabilidad del accionista, respecto de terceros, es "sélo por sus respecti-
vos aportes”, vale decir, por las acciones que haya suscrito.

Carfruro XVIII
FORMAS DE LAS ACCIONES. TRANSEERENCIA Y TRANSMISION,
F1 REGISTRO DE ACCIONISTAS

Pirrafo primero

211, DE 1A FORMA DE LAS ACCIONES

Las acciones son valores mobiliatios. En doctrina se clasifican como
teulos de créditos causales. Por lo tanto, no se les puede aplicar en todo su
tigor las normas tedricas sobre los tftulos de crédito en cuanto a literalidad y
a la incorporacidn del derecho en el tftulo.

Las acciones, en todo caso, deben constar por escrito y tanto la ley como el
reglamento utilizan la expresion "titulos de acciones”.

Los titulos de acciones pueden representar una o muchasacciones y deben
cumplit con las formalidades que establece la ley, En este aspecto sc aplica el
concepto denominado regularidad formal del tnlo, Sus caracteristicas prin-
cipales son:

a) Deben constar por escrito, en la forma que establece la ley y el
reglamento.

b} Son nominativas, lo que determina la forma de cesibilidad. No existen
en nuestro derecho las acciones a la otden ni al portador, respecto alo cual nos
remitimos a lo dicho con anterioridad.

El artfeuto 12 de la ley dispone que ¢l reglamento determinard las
menciones que deben contene los titulos'y la manera cémo se reemplazardn
aquellos perdidos o extraviados.

Veremos, entonces, las formas de los tftulos de acciones y el procedimien-
10 en caso de extravio, hurto, robo o inutilizacién de un ttulo.

212. DE LOS TITULOS DE [AS ACCIONES

A esta materia se refiere el artfculo 19 del reglamento sobre sociedades

anénimas, el que distingue entre sociedades anénimas abiertas, cerradas y
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sociedades anénimas sujetas a resolucién de autorizacién de existencia a
se refiere el artfculo 126 de la ley. e
Los titulos de acciones de sociedades anénimas abiertas y cerradas Hevard
las siguientes menciones: . !
a) El nombre del duefio o tirular de 1a accién.
b) El nombre y sello de la sociedad.
¢} La fecha de la escritura social y notarfa en. que se haya otorgado y Ia
indicacién de la inscripcidn de las sociedades en el Registro &m.ﬂoamwm,hc
cotrespondiente,
d) El niimero total de las acciones en que se divide el capital de la com-
pafifa,

e) El ndmero de acciones que el tftulo represente.

- H _.m_: st caso, la serie a que pertenecen la o las acciones, el ndmero total
n_.m acciones correspondientes a dicha serie y una referencia a las preferencias
st las hubiera.

mv. Las condiciones de pago de la accién si se tratare de acciones que no
estuvieren papadas integramente. ,

h) Los titulos serdn enumerados correlativamente y se desprenderdn de un
libro talonario.

i) El talén correspondiente serd firmado por la persona a quien sc haya
entregado el ttulo. . ’

j}Lostltulosserdn firmados por el Presidente del Directorio y por el Gerente
o las personas que hagan sus veces. Las sociedades podrdn establecer sisteras
para que la firma de uno de ellos quede estampada mediante procedimientos
mecdnicos que ofrezcan seguridad (artfculo 19 inciso final, parte final),

.Hb ley Ne 18.046 dispone que la Superintendencia podr4 autorizar a las
moewammnm andénimas sometidas a su control para establecer sistemas que
sustituyan la obligacién de emitir tfrulos o que simplifiquen en casos
nmzmnmm.om la forma de efectuar las transferencias de acciones, siempre que
m_nwnﬂm sistemas resguarden fos derechos de los accionistas (artfculo 12).

Finalmente, en el caso de las sociedades anénimas sujetas a resolucién de
autorizacién de existencia, a que se refiere el artfculo 126 de la ley, los tftulos
de sus acciones deberdn expresar en el tftulo, ademds, la fecha y nitmero dela

resolucién de autorizacién de existencia {artfculo 19 inciso 2, parte primera
Reglamento). “

213. DE 1A INUTILIZACION DE LOS TITULOS

Los .:‘.E_om mmrwmmmwmmom y el talén correspondiente llevardn estampada en -
forma visible la v»?r? "inutilizados" y en el respaldo del talén se anotard el
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niunero de los tfulos con que se las haya reemplazado. El titulo inutilizado
se pegaré al talén respectivo.

Cuando se transfiere una parte de las acciones a que se refiere el titulo, se
inutilizard éste y se emitirdn nuevos tftulos. No se emitird un nuevo ttulo sin
haberse inutilizado el anterior, o sin que &te se haya declarado extraviado,

- previo los trémites establecidos en el articulo 21 del reglamento. Este mismo

procedimiento sc aplicard cuando por cualquier motivo hubiere canjes de

tleulos.

214, EXTRAVIO, HURTGO, ROBC @ RNUTILIZACION
DE UN TITULO {ARTICULO 21 DEL REGLAMENTO)

Cuando se acredite el extravio, el hurto, robo o inutilizacién de un titulo
u otro accidente semejante, la persona a cuyo nombre figuren inscritas las
acciones podré pedir uno nuevo, previa publicacién de un aviso en un diario
de amplia circulacién nacional en que se comunicard al priblico que quedasin
efecto el titulo primitivo,

En las sociedades anénimas abiertas, el interesado deberd, ademds, remitir
a las bolsas de valores un cjemplar del diario en que se haya efectuado la
publicacién, a fin de que éstas dejen constancia de ello en el registro puiblico
que deberd llevar al efecto. :

En'el registro de accionistas, y en el nuevo titulo qute se expida, se dejard
constancia del camplimiento delos crdmitesaque estd obligado clinteresado.
Lasociedad expedird el nuevo titulo después de transcurridos cinco dias desde

la publicacién del aviso.

215, TRANSPERENCIA DE ACCIONES

Fl artfculo 12 de la ley dispone que la eransferencia de acciones se hard
conforme el reglamento, el cual determinard, ademds, las menciones que
deben contener los titulos y la manera cémo se reemplazardn aquellos
perdidos o extraviados. ,

La ley al referirse a Ia transferencia estd designando lo que jur{dicamente
es el titulo traslaticio de dominio, que puede ser una compraventa, una -
donacién, un aporte en sociedad, etc, ,

El reglamento sobre sociedades anénimas contenido en el D.5. MNe 587 se
refiere 2 la cesidén de acciones. | ,

_ Elarticulo 15 del Reglamento dispone que toda cesién de acciones se
celebrard por escritura privada firmada por el cedente y el cesionario ante
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dos testigos mayores de edad o ante corredor de bolsa o ante notatio pibli-
co. M.va_mm podrd hacerse por escritura publica suscrita por el cedente y
¢l cesionario.

St w_.ns laley habla de cedente y cesionario, jurfdicamente, estamos en
Mnnma:n_m del vendedor y el comprador de acciones o del denante y el

ona-tari a mi 15 i tenci jurfdi
o de la mismas. Es importante esta advertencia pues, juridica-
mente, no estamos en presencia de una cesién de derechos sino que de un
contrato al que se le ha dado porlaley el nombre de cesién o transferencia
de acciones.

.> la sociedad no le corresponde pronunciatse sobre la transferencia de las
acciones y estd obligada a inscribir sin més trémite los traspasos que se le
_m:mmn:nn:. a menos que éstos no se ajusten a fas formalidades que establece la
cy.

El artfeulo 17 afiade que la cesién de las acciones producird efectos
respecto de [a sociedad y de terceros desde que se inscriba en el Registro de
Accionistas, en vista del contrato de cesién y del tieulo de acciones. La
inscripcién la practicard el gerente o quien haga sus veces en el momento en
que tome conocimiento de la cesién o 2 mds tardar dentro de las 24 horas
siguientes,

Lainscripcién en el Registro de Accionistas es una formalidad por via de
publicidad y no significa la tradicién de las acciones. La tradicién se efectiia
por la entrega,

Los interesados podrdn acreditar gue la sociedad ha tomado conocimien-
to de la cesidn en mérito a una notificacién por cotredor de bolsa o notario
publico, quienes en ¢l acto de la notificacién deberdn entregar una copia del
contrato de cesién y el tftulo de las acciones, a menos que este tiltimo estuviese
en podet de la sociedad,

La sociedad deberd archivar los documentos en mérito de los cuales
practicé la inscripcidn en el Registro de Accionistas.

216. TRANSMISION DE ACCIONES

En caso de transmisién o adjudicacién por causa de muerte, el asignatario
o adjudicatario de acciones hard inscribir las acciones a su nombre previa
exhibicién a lasociedad del testamento inscrito si lo hubiere, de la inscripcién
a,n_ auto de posesidn efectiva de la herencia y del respectivo acto de adjudica-
Q.&_w en st caso, de todo lo cual se tomard notaen el Registro de Accionistas.

También es aplicable a este caso lo dispuesto en el articulo 16 en el sentido
de que a la sociedad no le corresponde pronunciarse sobre la transmisién de
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las acciones y estd obligada a efectuar la inscripci6n sin mds trdmite (artfculo

18 del Reglamento). .

217, REGISTRO DE ACCIONISTAS

Las sociedades anénimas deben Hevar un Registro de Accionistas, en el
quescanatard, alo menos, el nombre, domicilioy cédula deidentidad decada
accionista, el niimero de acciones de que sea titular, la fecha en que €stas se
hayan inscrito a su nombre y, tratdndose de acciones suscritas y no pagacdas,
la forma y oportunidades de pago de ellas. Igualmente en el Registro deberd
inscribirse la constitucién de gravdmenes y de derechos reales distintos al del
dominio (artfcuto 13 inciso 12 del reglamento).

En caso de que algtin accionista transfiera el todo o parte de sus acciones
deber4 notarse en el Registro de Accionistas esta circunstancia (artfculo 2°).

El Registro de Accionistas podré Ilevarse por cualquicr medio, siempre
que éste ofrezca seguridad de que no podré haber inte rcalaciones, supresiones
u otra adulteracién que pucda afectar su fidelidad (articulo 14 inciso 1°).

Siel registro sellevare por medios que no permitan dejar inmediatamen-
te constancia de la constitucién de gravdmenes y de derechos reales distintos
al de dominio sobre las acciones, la sociedad estd obligada a ltevar un fibro
anexo para tal fin. Sin perjuicio de lo anterior, cl gerente dentro de las 24
horas siguientes 2 la inscripcién del derecho o gravamen deberd incorporar
la informacién a! sistema por el cual se lleva al registro (acticulo 14 inci-
s0 29}, .

Por su parte, ¢l artlculo 23 de la ley dispone que la constitucién de
gravémenes y de desechos reales distintos al de dominio sobze las acciones de
una sociedad, no le serdn oponibles a ésta, a menos quese le hubiere notificado
por ministro de fe, el cual deberd inscribir el derecho o gravamen en el
Registro de Accionistas.

El embargo sobre acciones no priva a su duefio def pleno ejercicio de los
derechos sociales, excepto et dela libre cesién de las mismas, que queda sujeto
a las restricciones establecidas en la fey comiin, ‘

Esta no es sino una aplicacién del artfculo 1462 del Cédigo Civil.

En los casos de usufructo, las acciones se inscribirdn en el Registro de
Accionistas a nombre del nudo propietario y del usufructuario, expreséndose
la existencia y modalidades del usufructo. Salvo disposicién expresa en
contratio, dela ley 0 de la convencién, el nuevo propietario yel usufructuario
deberdn actuar de consuno frente a la sociedad. Esto ticne importancia para
los quérum y votaciones en las juntas.
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En caso que una o varias acciones pertenczcan en comuin a varias personas,
los duefios estdn obligados a designar un apoderado para actuar ante la
soctedad.

En este caso el mandato deberd cefiirse a las normas que estdn establecidas
por la ley,

Prrafo segundo

218. AUMENTOS O DISMENUCIONES DE CAPITAL

Elaumento o disminucién del capital es una modificacién o reforma de
los estatutos que debe seraprobada por la Junta Extraordinaria de Accionistas.
Debe cumplir, por tanto, con las solemnidades y formalidades de toda
reforma de los estatutos.

Laley N° 18.046 en el artfculo 57, numeral segundo, dice: "Son materias
de junta extraordinaria; la transformacién, fusién o divisién de la sociedad ¥
Ia reforma de sus estaturos”,

219, L.os AUMENTOS DE CAPITAL

Laley establece diversos mecanismos para aumentar el capiral. Estos son:

a) Aumento de capital por el aporte de nuevos bienes, sea con dinero o con
bienes que no consistan en dinero.

b) Aumento de capital por capitalizacién de parte de las utilidades.

c} Aumento de capital de pleno derecho.

a) Anmento de capital por aporte de nueves bienes.
El derecho de opcidn para suscribir preferentemente acciones

Lajunta extraordinaria deaccionistas debe aprobar el aumento del capital
y la emisién de las acciones de pago correspondientes, o bien, el aumento del
valor nominal de las acciones, si lo tuvieran. Conforme al inciso final del
artfculo 57, la junta extraordinaria que acuerde la reforma deberd celebrarse
ante notario, quien deberd certificar que el acta es expresién fiel de lo ocurrido
y acordado en [a teunién,

Elartfculo 27 del Reglamento expresa que "en los aumentos de capital de
las sociedades anénimas cerradas, la junta de accionistas deberd acordar, que
previa a la emisién’ de acciones de pago, la sociedad capitalizard todas las
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reservas sociales provenientes de utilidades y de revalorizaciones legales exis-
tentes a esa fecha".

En inciso segundo agrega que el aumento de capital podrd hacerse
mediante el aumento det valor nominal de las acciones, si lo tuvieren, o a través
de fa emisién de acciones liberadas de pago, situacién que deberd ser prevista
en la reforma de estatutos que apruebe el aumento de capital. Creemos que
es un error del reglamento al referirse, en este punto, a acciones "liberadas de
pago", que es una férmula distinta, segin la clasificacién de accién. Las
acciones liberadas de pago son las que provienen de capitalizacién de utilidades,

Los acuerdos de la junta extraordinaria de accionistas que impliquen
aumento de capital deberdn ser adoptados con la mayorfa que determinen los
estatutos sociales, la cual en las sociedades anénimas cerradas no podrd ser
inferior 2 la mayorfa absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto. En
esta parte, estimo necesario tener presente que otros acuerdos que implican
modificaciones a los estatutos deben ser aprobados por quérum diferentes,
como ocutre, por ejemplo, con la transformacién de la sociedad, la modifi-
cacién del plazo de duracidn, cuande lo hubiere, el cambio de domicilio, etc.
en que requicre el voto conforme de las dos terceras partes de las acciones con
derecho a voto {artfculo 67).

El derecho de opeidn para suscribir acciones de anmento de capiral

Este derecho de opcién para suscribir acciones de aumento de capital estd
consagrado en el artfculo 25 de la ley que dice: "las opciones para suscribir
acciones de aumento de capital de la sociedad...” deberdn ser ofrecidas, a lo
ntenos por una vez, preferentemente a los accionistasa prosrata de lasacciones
que posean, En la misma proporcién serdn distribuidas tas acciones liberadas
emitidas por la sociedad.

"Este derecho es esencialmente renunciable y transferible”.

"El derecho de preferencia de que trata este artfculo deberd ejercerse o
transferitse dentro de un plazo de 30 dfas contados desde que se publique fa

i

opcibn en fa forma y condiciones que determine el reglamento”.
El derecho de opcién para suscribir acciones tiene, por lo tanto, respecto

‘de los accionistas una fisonom{a jurfdica propia que se caracteriza por lo

siguiente:

a} El titular del derecho de opcién es el accionista. El articulo 29 del
Reglamento dispone que las opciones para suscribir acciones de aumento de
capital de la sociedad deberdn ser ofrecidas, a lo menos por una vez,
preferentemente a los accionistas a prorrata de las acciones que posean,
inscritas a su nombre el quinto dfa hdbil anterior a Ia fecha de publicacién de
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Ia opcién. Esta publicacidn se efectuard, alo menos por unavez, mediante un
aviso en forma destacada, en ¢f diario en que deben realizarse las citaciones a
juntas de accionistas.

De lo anterior, se desprende que el accionista debe ser duefio de acciones
y éstas deben estar inscritas a su nombre, por lo menos cinco dias hibiles
anteriores ala fecha de publicacién dela opcién en los términos quesse indican
en el artfculo 29,

b} El accionista, ademds, debe manifestar por escrito a la mon_&mn_ su
intencién de suscribirlas dentro del plazo de 30 dfas contado desde la fecha
de Ia publicacién a que se refiere el artfeulo 29. Si nada expresa dentro de ese
plazo se entenderd que renuncia a este derecho.

¢} En todo caso, el gerente de la sociedad debe poner a disposicién de los
accionistas con derecho a la opcidn, certificados firmados por ¢l mismo
gerente en que se deje constancia de las circunstancias del mismo (artfculo 30
del Reglamento).

d) Este detecho de opcién es transferible. A este respecto el articulo 31 del
Reglamento dispone que las opciones para suscribir acciones de la sociedad
se podrén transferir sujetdndose a las mismas formalidades que parala cesién
de acciones se establecen en el artfculo 15. Esto es, debe constar por escritura
privada por el cedente y el cesionario ante dos testigos mayores de edad o ante
Corredor de Bolsa o ante Notario Piiblico. También, podrd hacerse por
escritura piiblica suscrita por el cedente y el cesionario.

La cesién del derecho de opcién producird efectos respecto de la sociedad
y de terceros, una vez que aquélla tome conocimiento de la misma en vista def
documento en el que consta la cesién y el certificado del detecho a la opeién
{artlculo 31 inciso 20},

Los interesados podrdn acreditar que la sociedad ha tomado conocimien-
te de la cesién en mérito a una notificacidn practicada por notario piblico o
corredor de bolsa, quien en el acto de practicar esta diligencia deberd entregar
copia del contrato de cesidn. La sociedad deberd archivar los documentos que
den: constancia de fa cesidn y practicard una anotacién indicativa en el
Registro de Acciones (artfculo 31 inciso 3° del reglamento).

€} La transferencia del derecho de opeién debe efectuarse también dentro
de! plazo de 30 dfas contado desde 1a fecha de la opcidn en la forma y
condiciones que determine el reglamento.

f) El derecho de opcidn es renunciable. Tal esasf que debe ejercerse dentro
del plazo de 30 dfss citado, que es un plazo de caducidad.

* Por lo tanto, fa renuncia puede ser expresa, cuando se manifiesta de este
moda, o bien tdcita cuando no se ejerce dentro del plazo de 30 dfas. Asi se
infiere del inciso 2° del artfculo 30 del Reglamento que establece que si nada
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expresa el accionista o el cesionario dentro del plazo de 30 dias se entenderd
que renuncian a este derecho.

El derecho de opcidn como valor mobiliario

El derecho de opcién es un valor mobiliario. El artfculo 3° de la ley
Ne 18.045 sobre Mercado de Valores, dispone que "se entenderd por valores
cualesquiera tftulos transferibles incluyendo acciones, apciones a le compra-
venta y venta de dcciones, bonos, debentures, cuotas de fondos mutuos, planes
de ahorro, efectos de comercio y, en general, todo tfulo de crédito o
inversién", El valor mobiliario es una especie de titulo de crédito y adquiere
el cardcter de tal por el certificado firmado por el gerente que deja constancia
que ¢l accionista de que se trate tiene derecho preferente a suscribir acciones
de pago, accionesliberadas, debentures convertibles en acciones o cualesquie-
ta otros valores que confieren derechos futuros sobre acciones (articulo 3° de
la fey N° 18.045 en relacién con los articulos 30 y 31 del Reglamento de
Sociedades Anénimas).

Finalmente, las acciones suscritas por los accionistas podrdn ser ofrecidas
aterceros. En todo caso, el reglamento en el artfculo 29 inciso 2°, dispone que
estas acciones no podrdn ser ofrecidas a terceros a valores inferiores o en
condiciones mds ventajosas que a aquéllos. En las sociedades anénimas
abiertas deberd observarse la norma precedente, a lo menos, por los 30 dfas
siguientes ala fecha del vencimiento de la oferta preferente. Transcurrido este
plazo las acciones podrdn ser oftecidas a terceros, en condiciones y precios
diferentes a los de la oferta preferente, Emamnn que estas ofertas 2 terceros se
hagan en Bolsas de Valores,

A fin de que los accionistas puedan tener antecedentes para ejercitar su
derecho de opcidn en la junta que deba decidir respecto al precio de
colacacién de las acciones de pago, la sociedad deberd dar a los accionistas
una informacién amplia y razonada acerca de los elementos de valorizacidn
de las acciones. En todo caso, indicard a lo menos el valor de libros
actualizado de la accién y el precio promedio ponderado de las transaccio-
nes que se hubieren registrado en las Bolsas de Valores en los dos meses
anteriores al dfz de la junta.

De acuerdo al arefeulo 77 del Reglamento, el valor de libros de la mnn_m.:
se determinar4 dividiendo el capital pagado mds las reservas sociales y mds la
utilidad o menos la pérdida, por el nimero total de las acciones suscritas y

pagadas, total o parcialmente,

En las sociedades anénimas abiertas, la misma junta podrd delegar en ¢
directorio la fijacién final del derecho de colocacién de las acciones, siempre
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que esa colocacion se efecttie dentro de los 120 dfas siguientes a Ja fecha de sy
celebracién (artfcido 28 inciso 20 del Reglamento).

En todo caso, debemos recordar que en los aumentos de capiral de fag

sociedades andnimas cerradas, la junta de accionistas deberd acordar que
previo a la emisién de acciones de pago, la sociedad capitalizard todas ﬁmm
reservas sociales provenientes de utilidades y de revalorizaciones' legales
existentes a esa fecha (artfculo 27 inciso 20). :

. &) Aumento de capital por Q%N.R}.Nam&x de utilidades

Estd establecido en los articulos 78, 79 y 80 de la ley N© 18.046 ¥ 27 del
Reglamento.

Conforme al artfculo 56 ndmero 2, es materia de junta ordinaria de
accionistas la distribucién de las utilidades de cada ejercicio ¥» en especial, el
reparto de dividendos. Cabe sefialar que los dividendos pueden ser: B?Ewom
obligatorios, adicionales y provisorios, entre otros.
| En las saciedades anénimas abiertas, salvo acuerdo diferente adoptado en
la junta respectiva, por fa unanimidad de las acciones emitidas, éstas deben
distribuir anualmente como dividendo en dinero a sus accionistas, a prorrata
de sus acciones, o en la proporcién que establezcan los estatutos, st hubicran
mmnmo.n.nm preferidas, a los menos, el 30% de las utilidades liquidas de cada
ejercicio.

En las sociedades anénimas cerradas se estar a lo que determinen los
estatutosy, si nada dijeren éstos, se aplicard la norma precedente (artfculo 79).

El artfeulo 80 dispone que la parte de las utilidades que no sea destinada
por la junta a dividendos pagaderos durante el gjercicio, ya sea como
&.?Ea:mom obligatorios, o como dividendos adicionales, podrd en cualquier
tiempo ser capitalizada, previa reforma de estatutos. (Parte primera del
ma.n:_c 80). Esto es, la junta ordinaria, en lugar de entregar dividendos a los
accionistas, resuelve capitalizarlos para aumentar el capital a través de una
Rmoh,B.» de estatutos. Al mismo tiempo debe acordarse uno de estos dos

mecanismos: _

a) Laemisidn de acciones liberadas de pago (llamadas "cefas de acciones™).
Se :mam: acciones Hberadas, porque no significan un gasto para los accionis-
tas, sino que éstas corresponden  las utilidades l{quidas gue no son distribui-
das como dividendos a los accionistas.

._u.v Por el aumento del valor nominal de las acciones. En este caso, si no se
emiten acciones liberadas, el capital aumenta en un monto equivalente a la
parte destinada a capitalizarse, y commo la accién es una parte alfcuota de ese
capital, procede 32&2?»50.:5 a aumentar su valor nominal
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.El articulo 27 inciso 2° del Reglamento confirma lo expuesto al decir que
el aumento de capital pods4 hacerse mediante el "aumento del valor nomisnal
de las acciones, si lo tuvieran, o a través de la emisién de acciones liberadas de
pago, situacién que deberd ser prevista en las reformas de estatutos que
apruebe el anmento de capital”, El inciso final del articulo 27 contiene una
regla obvia al decir que "si la sociedad tuviera pérdidas aciumuladas, las
utilidades de los ejercicios y las réservas de utilidades se destinardn primera-
mente a absorberlas”. -

El artfculo 27 del Reglamento se refiere especificamente a las sociedades
anénimas cerradas y dispone que en éstas la junta de accionistas debe acordar,
que previa emisién de acciones de pago, la sociedad capitalizard todas fas
reservas sociales provenientes de utilidades y de revalorizaciones legales
existentes a esa fecha. Lo anterior puede hacerse mediante el aumento de valor
nominal de las acciones, si lo tuvieren o a través de la emisién de acciones
liberadas de pago.

La norma contiene una doble situacién: a) El aumento de capital por el
aporte de capital en cuyo caso se emiten acciones de pago; y b) La capitaliza-
cién de las reservas sociales destinadas 2 utilidades y de las revalorizaciones
legales, caso en el cual se emitirdn las respectivas acciones liberadas de pago.

En el caso de emititse acciones liberadas, éstas se distribuirdn entre los
accionistas a prorrata de las acciones inscritas en el registro respectivo, en el
5o dfa hdbil antetior a la fecha del reparto {artfculo 80 inciso 2°).

En todo caso, el aumento de capital es una reforma de estatutos, que debe
ser adoptada en junta extraordinaria de accionistas, de acuerdo al artfculo 57
nidmero 2 de Ia ley.

En suma, en los casos de aumento de capital por capitalizacién de parte
de las utilidades, deben celebrarse dos juntas:

i) Una junta ordinatia que acuerde la distribucién de dividendos y decida
capitalizar parte de las utilidades, todo ello conforme a la competencia fijada
en ¢l artfculo 56 nitmero 2.

i) Unajunta extraordinaria que acuerdela reforma de los estatutos y aumente
el capital con cargo a esa parte de fas utilidades (artlculo 57 nimero 1).

~ Elarticulo 80 inciso final dispone que la prenda que gravare a determina-
das acciones se extenderd a las acciones fiberadas que éstas correspondieren en
la distribucién proporcional, salve estipulacién en contrario. Fsra es una
aplicacién del principio de que lo accesorio siguc la suerte de lo principal.

Segin el artfculo 23 delaley, la constitucién de gravdmenesy de derechos
reales distintos al del dominio sabre fas acciones de una sociedad, no le serdn
oponibles a ésta, a menos quee se le hubiere notificado por ministro de fe, el
cual deberd inscribir al derecho o gravamen en el Registto de Accionistas.
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Entre los gravimenes que pueden afectar a las acciones estd la prenda y es
por eso que el articulo 80 en su inciso final consagra el principio que la prenda
que grava a determinadas acciones se extiende a las acciones liberadas que a
éstas correspondan en la distribucién proporcional. Este efecto sélo se
produce cuando la prenda se inscribe debidamente en el Registro de Accio-
nistas de acuerdo al artfculo 23,

El artfeulo 65 dispone que el ejercicio del derecho a voto y del derecho a
opcién por acciones constituidas en prenda, corresponderdn al deudor

prendario; los mismos'derechos a voto u opcién por acciones gravadas con

usufructo, corresponderdn al usufructuario y al nudo propietario, conjunta-
mente, salvo estipulacién en contrario,

¢) Aumento de capital de pleno derecho

La norma de que los aumentos o disminuciones de capital deben
efectuarse por reforma de los estatutos contemplada en el artfeulo 10 de laley,
tiene una excepcitn sefialada en la misma dispesicién.

Enefecto, el inciso 2° del articulo 10 establece que no obstante o dispuesto
en el inciso 19, el capital y el valor de las acciones se entenderdn modificados
de pleno derecho cada vez que la junta ordinaria de accionistas apruebe el
balance del ejercicio. El balance deberd expresar el nuevo capital y el vator de
las acciones resultantes de Ia distribucién de la revalorizacién del capital
propio. Esta es una modificacién que resulta en un aumento anual del capital
por efecto del reajuste,

Para estos efectos, el directorio, al someter el balance del gjercicio a la
consideracién de la junta ordinaria, deberd previamente distribuir en forma
proporcional fa revalorizacién del capital propio, entre las cuentas del capital
pagado, las de lfas utilidades retenidas y otras cuentas representativas del
patrimonio {artfculo 10 inciso 30),

Sobze la matetia, ¢l Reglamento, en el articulo 6, expresa de acuerdo con
el artfeulo 10 de fa ley No 18,046, que la modificacién de pleno derecho det
capital social que se produzca por la capitalizacidn proporcional de la
revalorizacién del capital propio, no afectard el niimero de acciones emitidas
por la sociedad y sélo incrementard el capital pagado de ésta y el valor de las
acciones, favoreciendo incluso a las acciones de [a sociedad que ésta poseaen
cartera por haberlas adquirido en conformidad a la ley.

Elvalor de las acciones, silo hubiere, se expresard hasta con dos decimales.
Los excedentes que resulten incrementardn la revalorizacién que corresponda
a capital para el préximo ejercicio.

Esta norma debe cntenderse modificada por el artfeulo 21 de la ley

No 18.267, publicada en el Diario Oficial el 2 de diciembre de 1983, que
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ordena eliminar fas fracciones de {a unidad monetaria de modo que deben
eliminarse las fracciones inferiores a cincuenta centavos y elevarse al entero
superior las de cincuenta centavos o mds. La disposicidn legal estd contempla-
da por la Resolucién del Ministerio de Hacienda publicada en el Diario
Oficial de 2 de enero de 1984.

La distribucién proporcional de la revalorizacién entre las cuotas del
capital pagado, las utlidades retenidas y otras cuentas representativas del
patrimonio, deberd efectirarse de manera que se respeten los diversos montos
y permanencia de cada una de estas cuentas durante el gjexcicio correspon-
diente (artfculo 7° del Reglamento).

En seguida, el articulo 8¢ indica la forma cémo aumenta el capital por
efecto de este mecanismo, al expresar que el capital de la sociedad y el valor
nominal de las acciones, si los hubiere, aumentardn en la misma proporcidn
que lo hiciere el capital pagade, luegoe de aprobada la distribucién a que se
refieren los artfculos 6 y 7 del Reglamento. Se plantea la siteacién de saber qué
ocurre cuando existe una parte del capital dela sociedad que asin no se hubiere
suscrito y se produce el aumento automdtico que indica el inciso 20 del
artfculo 10 de a ley. El artfculo 9° del Reglamento resuelve el problema al
decir que la parte del capital de la sociedad que atin no se hubiere suscrito,
aumnentada en la proporcidn correspondiente, deberd colocarse dentro del
plazo originalmente establecido en los estatutos para el entero del capitat
inicial o del aumento de capital que estuviere pendiente.

220, DISMINUCIONES DEL CAPITAL

La ley admite la disminucién del capital de la sociedad anédnima siempre
que se reformen los estatutos sociales con tal objeto por acuerdo de [a junta
extraordinaria de accionistas. En los casos de disminucién de capital la ley
exige que el acuerdo se adopte por un quérum no inferior a las dos terceras
partes de las acciones emitidas con derecho a voto (ardculoe 67 inciso 2°) en
relacién con el articulo 28 de la ley. La ley, en este caso, es mds estricta que
para ottos que sipgnifiquen reforma de los estatutos para los que se exige, por
regla general, el quérum de mayorfa absoluta, La reglageneral estd en el inciso
1o del artfcule 67 que fija para los acuerdos de la junta extraordinatia de
accionistas en que se reformen los estatutos sociales, la mayorfa que éstos
determinen, la cual, en las sociedades cerradas, no podrd ser inferior a la
mayaria absoluta de las'acciones emitidas con derecho a voro, ,

Como la ley no distingue, se entiende que este quérum se exige para las
sociedades abiertas y las cerradas. Este quérum calificado (dos tercios de las
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acciones) se exige porque la disminucién del capital reviste gravedad para los
accionistas y las terceros que contratan con la sociedad. En efecto, los
accionistas reducirdn sus expectativas de utitidades y los terceros acreedores
deberdn hacer efectivos sus créditos sobre un patrimonio menor.

Debe procederse a farestitucién del capital a los accionistas. Elardfeulo 28
de laley dispone que no podrd procederse a estos repartos o devolucién si no
han transcurride 30 dfas desde la fecha de publicacién en el Diario Oficial del
extracto de la respectiva modificacidn. .

En los casos de disminucién de capital, [a parte que se disminuye puede
ser adquirida a través de las respectivas acciones de su propia emisién. Pero,
conformeal articulo 27, esta facultad delas sociedades andnimas para adquiric
y poseer acciones de su propia emisidn sélo seadmite cuando permita cumplir
una reforma de estatutos de disminucién de capital, siempre y cuando la
cotizacién de fas acciones en el mercado fuere inferior al valor de rescate que
proporcionalmente corresponda a los accionistas.

En todo caso, la ley exige, ademds, que dentro de los 10 dias siguientes a
la publicacién del extracto en ef Diario Oficial, deberd publicarse un aviso
destacado del hecho de la disminucién del capital y de su monto.

221, MECANISMOS PARA REALIZAR LA DISMINUCION

Estos pueden ser:

a) Mediante Ia disminucién del valor nominal de las acciones, devolvien-
do 2 cada accionista la parte disminuida en dinero efectivo.

b} Cuando se ajusta el capital al activo de la sociedad.

¢) Cuando se castigan bienes del activo para restablecerlos a su valor real
lo que impone una disminucién del capital, que no importa un perjuicio
porque los bienes castigados se mantienen en fa sociedad, pero avaluados en
st justo precio.

d} Cuando los negocios sociales han producide pérdidas y los fondos
provenientes de utilidades retenidas resultan insuficientes para absorberlas.

En todo caso, debe tenerse presente que cualquicra que sea el mecanismo
adoptado, la reduccidn del capital es materia de acuerdo de fa junta general
de accionistas, adoptado legalmente.

222. OTRAS FORMAS DE DISMINUCION DE CAPITAL

" a) La primera de ellas estd contenida en el articulo 11 inciso 2 de fa ey,

que establece que el capital inicial debe quedar totalmente suscrito y pagade

INSTITUCIONES DE DERECHO COMERCIAL . 395

enun plazo nosuperiora tresafios. Si asl no ocurriere, al vencimiento de dicho
plazo, el capital social quedard reducido al monto efectivamente suscrito y
pagado. .

Esta es una forma de disminucién que operard por el solo ministerio de
la ley dado los términes de fa disposicién.

b) En el artfculo 10 se establece que el capital podrd ser aumentado o
disminuido por reforma de los estatutos. En la misma disposicién se agrega
que no obstante lo antetior, el capital y el valor de las acciones se entenderdn
modificados de pleno derecho cada vez que la junta ordinaria de accionistas
apruebe el balance del ejercicio. El balance deberd expresar el nuevo capiral
y el valor de las acciones resultante de la distribucién de la revalorizacién del
capital propic.

Elinciso 2° del artfculo 10 al decir que el capital y el valor de las acciones
se entenderdn modificados de pleno derecho cada vez que la junta ordinaria
de accionistas apruebe el balance del ejercicio, sobrentiende que la modifica-
cién puede ser tanto de aumento como de disminucién.

En concordancia con esta norma, el artfculo 33 del Reglamento establece
que "cada vez que se produzca una disminucién de capital de pleno derecho,
el gerente de la sociedad deberd dejar constancia de ella, por escritura priblica

anotada al margen de la inscripcién social dentro de los 60 dias siguientes a

la concurrencia det hecho que lo motiva”,

Laley ni el reglamento contienen una exigencia como fa seftalada para los
casos de aumento de capital que se producen de pleno derecho, por lo tanto
no debe cumplirse en este caso. Es necesario destacar, sin embargo, que el
reglamento no contiene sancién expresa alguna para el caso de omitirse la
escritura piblica, cuando se produzca una disminucién de capital de pleno
derecho ni cuando ésta no se insctiba el margen de la inseripcidn social dentro
del plazo de los 60 dfas siguientes a la concurrencia del hecho que lo motiva,
Como las sanciones son de derecho escrito, podrfamos concluir que en este
caso hay un vacfo legal,




CariturLo XIX
LA ADMINISTRACION BE LA SOCIEDAD ANONIMA

Pirrafo primero

223, ORGANIZACION DE LA
ADMINISTRACION DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Laadministracién de las sociedades andnimas estd a cargo de tres Srganos:
a) El Directorio; b) El Gerenie; y ¢} La Junta de Accionistas,

Por definicién, segiin el artfculo 12 dela ley, "la sociedad anénima es una
persona jurfdica... administrada por un directorio integrado por n:aﬁvﬂom
esencialmente revocables”.

Seguidamente, el artfculo 31 dispone que "la administracién de la socie-
dad anénima la ejerce un directorio elegido por fa junta deaccionistas”. Entre
fas materias que son dela competencia de la junta ordinaria de accionistas estd
la eleccidn o revocacién de los mismos titulares y suplentes del directorio
(artfculo 56 nimero 3).

En lo que toca el gerente, el artfculo 49, a su wrno, expresa que las
sociedades anénimas tendrdn uno o mds gerentes designados por el directo-
rio, el que les fijard sus atrtbuciones y deberes, pudiendo sustituirlos a su
atbitrio,

El derecho de los accionistas para elegir el directorio se consagra en el
articulo 66 de la ley y articulo 34 del Reglamento.

Las disposiciones transcritas consagran tres principios que inspiran la
legistacién y doctrina sobre sociedades anénimas:

a) El reconocimiento de que rodos los accionistas wmmcn:um:. al menos
reéricamente, en el ejercicio de la administracién;

b) La eleccidn del directorio por la voluntad de todos los accionistas se
manifiesta por un acuerdo adoptado conforme a un gnérum, y

¢) La revocabilidad del Directorio, que es considerada como elemento de
la esencia, y como notma de orden piblico. ‘
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m:. la saciedad andnima imperan fos preceptos sobre formacidn de |
me..EQOn&:. como Srgano activo de la sociedad que, a nuestro .Eo. ;
imptime catdeter a las grandes sociedades, pero no a las pequefias =m nwo.
familiares. En la organizacién de la administracién se hace una &mmmwaﬁ.
entee ‘n_ grupo de personas que administran, controlan y supetvisan ‘_o_“
FIEGOCIOS y OO grupo, a veces wna persona, en que se concentra el poder del
U.R.Q.o:n.. y se impone sobre el personal técnico y administrativo.

Se indicardn separadamente las caracterfsticas (inhabilidades prohibici
nes, mﬁn..v. de los miembros del Directorio, de aquellos m:m. tipifican M
Directorio, como érgano social de administracién de una sociedad anénima

Pirrafo segundo

224, EL DIRECTORIO, CARACTERISTICAS

.wam artfculos 12 y 31 de la ley disponen que la administracién de la
sociedades anénimas la ejerce un directorio integrado por miembros mmm:n.&u
mente revocables, elegido por la Junta de Accionistas. .

Mzm&n definirse el Directorio como un organismo  formado por un conjunto
de directores temporales y revocables, a quienes se conflere la mkﬁh.é.h&.an% dle
#und .qw,a.mka& andnima lu que ejercen conforme a la ley. "

.mu bien es cierto que, desde un punto de vista jerdrquico, es probable que
las juntas de accionistas sean mds importantes o estén en un nivel mds m_m<mmo
que el Directorio, no es menos verdad que las juntas de accionistas se rednen
en forma poco frecuénte, De hecho, las juntas ordinarias se celebran tan sélo
una vez al afio. Respecto de las extraordinarias, putede pasar un lapso mucho
mayor 3 un afto, sin que se celebre ningunay, en estas dftimas
tratar los temas sefialados en fa convocatoria. .
. El papel del directorio es otro, tiene que adoptar las decisiones mds
importantes para la marcha defasociedad, las decisiones de todos los dfas, No
quiere decir que el directorio esté constituido en sesién .
el directorio tiene un calendario de reuniones ordinarias ¥ puede ser convo

cado, bajo la observancia de ciertas formalidades, para reuniones o mm&oumm.
mmﬂmmoh.&zmamw. Pero el punto es que siempre estd a la mano de poder ser
Mﬁ“MM_MmM .om el que adopta las decisiones mds cruciales para la marcha de la
. En realidad es el organismo en el cual se adoptan las decisiones md

importantes desdeel punto devista dela précticay de laadministracién uo&mw_m

Las caracterfsticas principales del directorio son las siguientes: -

s6lo se pueden

permanente, @On@ﬁ@
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1. En primer lugar, se tratade un érgano colegiado. Vale decir, estd consti-
tuido por varios miembros. A lo menos tres, tratdndose de las sociedades
anénimas cerradas, y a lo menos cinco, tratdndose de las sociedades andnimas
abiertas. Es colegiado, ademds, porque los poderes que ejerce el directoric los
ejerce como cuerpo u érgano, No se ejercen las faculrades del directorio por
intermedio de los directores, sino que se ejercen como cuerpo. Al respecto, el
artfcuto 39 de la ley sefiala expresamente que las funciones de director de una
sociedad anénima no son delegables y se ejercen colectivamente en safa
legalmente constituida.

En otros términos, la persona-director sélo es importante cuandoactdaen
sala legalmente constituida, es decir, comd integrante de ese organismo
colegiado, .

2. En segundo lugar, aunque esto parezca evidente e innecesario de
apuntar, el directorio es un érgano necesario y permanente. Las funciones que
cumple el directorio se ejercen en forma continua, en las reuniones ordinarias
fijadas o en las extraordinarias que se pueden convocar con relativa facilidad,
Io que no es el caso de las Juntas Extraordinarias de Accionistas.

En cuanto a los integrantes del directorio, eflos pueden ser accionistas o
no, dependiendo exclusivamente de lo que al respecto digan los estatutos.

3. Fl directorio, por otra parte, es un érgano cuyos miembros son
designados periddicamente por las juntas ordinarias de accionistas. El plazo
de su duracién corresponde a lo que al respecto sefialen los estatutos. Sin
perjuicio de lo anterior, el artfeulo 31 de la ley sefiala que el perfodo de un
directorie no podrd exceder de tres afios. ;

La circunstancia de que el directorio deba periédicamente renovarse, ya
sea anualmente, o como méximo cada tres afios, no significa que los directores
no puedan ser reelegidos. Pueden serlo indefinidamente. Pero la reeleccién
implica un pronunciamiento en tal sentido por la junta ordinaria de accionis-

tas respectiva,

4. Orras de las caracteristicas del directorio y, tal vez la mds importante,
es la que scfiala el articulo 40 de la ley. Bl directorio es el organismo méximo
de la sociedad, investido de la facultad de efectuar todos los actos de
administracién ordinaria y extraordinaria de la sociedad. Al respecto, el
artfculo 40 sefala que el directorio de una sociedad anénima la representa
judicial y extrajudicialmente y para el cumplimiento del objeto social, lo que
1o serd necesario acreditar a terceros, estd investido de todas las facultades de
administracién y disposicién que la ley o el estatuto no establezcan como
privativas de la junta general de accionistas, sin que sea necesario atorgarle
poder alguno especial, inclusive para aquellos actos o contratos respecto delos
cuales las leyes exijan esta circunstancia.
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Ello implica que, en cuanto a las facultades del directorio, noes necesario,

como ocurtfa por ejemplo al redactar los estatutos de una sociedad colectiva
o de una sociedad de responsabilidad limitada, estipular cudles son las
facultades de los administradores, porque aqul la regla del artfculo 40 es al
tevés: Se presume que el directorio estd investido de todas las facultades de
administracién y disposicidn, salvo aquellas que el estatuto haya reservado
para una junta.

 Enotros términos, para quitarle alguna facultad al directorio es necesario
un pacto especial. Si no hay tal pacto especial, el directorio tiene todas las
facultades que no correspondan a la junta de accionistas. Conforme 4 esta
misma disposicién, el directorio tiene otra caracterfstica: representa a la
sociedad ante terceros, judicial y extrajudicialmente. .

5. Por tiltimo, al directorio, en atencién a la importancia de sus facultades,
le cabe una responsabilidad solidaria por las infracciones legales o estatutarias
cuando no se ejerzan las funciones administrativas conforme a la ley y a los
estatutos.

De acuerdo al articulo 41 de la ley, los directores deben emplear en el
ejercicio de sus funciones el cuidado y diligencia que los hombres emplean
ordinariamente en sus propios negocios y responderdn solidariamente de los
perjuicios causadosa lasociedad y a los accionistas, por susactuaciones dolosas
o culpables. Tanta importancia le ha conferido la ley a esta responsabilidad
solidaria del directorio, como que el inciso 2° del artfculo 41 establece que por
ninguna disposicién del estatuto social o por ningtin acuerdo de la junta de
accionistas, podrd liberarse o limitarse la responsabilidad de fos directores a
que se refiere el inciso 1° del ya indicado artfculo 41.

225, CARACTERISTICAS DEL DIRECTOR DE UNA SOCIEDAD ANONIMA

* La calidad de Director se adquicre por la aceptacién expresa o técita del
cargo (artfeulo 37).

* Los estatutos de las sociedades anénimas deberdn establecer un nidmero
invariable de directores. La renovacién serd toral y se efectuard al final de su
petfodo, el que no podrd exceder de tres afios.

* Los directores pueden ser reelegidos indefinidamente en sus funciones.

* Los-directores pueden ser remunerados o no, segtin lo determinen los
estatutos. En caso de serlo, la cuantfa de sus remuneraciones serd fijada
anualmente por Iz Junta Ordinaria de Accionistas (artfculo 33 detwley). El
artfculo 35 del Reglamento dispone que en los casos en que los estatutos

_establezcan que los directores sean remunerados por sus funciones, estas -
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remuneraciones, que sélo podrdn consistir en dieta por asistencia de sesiones,
participacién en las utilidades o sumas periédicas determinadas, deberdn ser
fijadas en forma anticipada por la _.cumm ordinaria de accionistas que conozca
del ejercicio anterior,

Cualquiera otra remuneracién de los directores por funciones o empleos
distintos del ejercicio de su cargo deberd ser autorizada o aprobada perla junta
de accipnistas (artfculo 35 inciso final del Reglamento).

- En la memoria anual que las sociedades anénimas abiertas sometan al
conocimiento de la junta ordinaria de accionistas, deberd constar toda
remuneracién que los directores hayan percibido de la sociedad durante el-
gjercicio respectivo, incluso las que provengan de funciones o empleos
distintos del ejercicio de su cargo, 0 por concepto de gastos de representacién,
vidticos, regalfas y, en general, todo otro estipendio.

Fstas remuneraciones especiales deberdn presentarse detalladay separada-
mente en fa memoria, avaludndose aquellas que no consisten en dinero.

1.as remuneraciones de los directores y todo estipendio que reciban estdn
cuidadosamente regulados por la fey, El principio bdsico que informa el sistema
es que los accionistas, en todo momento, sepan y conozcan los gastos que la
sociedad hace por concepto de remuneraciones o estipendios de los directorios.

* Los directores son solidariamente responsables de los perjuicios que
causen a lasociedad por sus acciones culpables o dolosas (articulo 41 delaley).

Sobre el particular el ardculo 41 expresa que los directores deberdn
emplear en el ejercicio de sus funciones el cuidado y diligencia que los
hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios.

Es nula toda estipulacién del estatuto social y todo acuerdo dela junta de
accionistas que tienda a liberar o fimitar la responsabilidad de los directores
por sus actuaciones,

La aprobacién otorgada por la junta ordinaria de accionistas a la memoria
y balance presentados por el directotio o a cualquier otra cuenta o informa-
cién general, ne libera 2 los directores de I responsabilidad que les correspon-
da por actos o negocios determinados; ni Ia aprobacién especifica de éstos
exonera de aquella responsabilidad por culpa leve, grave o dole.

s Las funciones de director de una sociedad no son defegables y se ¢jercen
colectivamente, en sala legalmente constituida (artfculo 39).

La ley prevé el funcionamiento del Directorio 2 través dela reunién del
mismo, La voluntad del Directorio y, en dltimo término, la de la socieddd
reposa en el acuerdo o concietto de voluntades de los miembros del mismo,
adoptado segiin los quérum o mayorfas establecidas por 1a ley.

Segiin Messineo la actividad de los administradores es "colegial" en la

medida en que deben actuar dentro de un "colegio” o "consejo”.




402 ) OsvALDO CONTRERAS STRAUCH

* Los directores pueden ser o no socios. No existe ninguna disposicién

legal o reglamentaria que contenga la prohibicién 2 un no socio para set
director.

Los estatutos, dentro del 4mbito de la libertad contractual, pueden conte-
ner disposiciones al respecto.

226. INHABILIDADES PARA SER DIRECTOR

El artfculo 35 dispone que no pueden ser directores de una sociedad
andnima: )

1. Los menores de 21 afios

2. Las personas afectadas por la revocacién a que se refiere el artfeulo 77
de fa ley. En todo caso esta inhabilidad es sélo temporal, pues conforme at
artfculo 77 inciso final "los directores que hubicren aprobado el balance que
motivé su revocaciém, quedardn inhabilitados para ser reelegidos por el
periodo completo siguiente” (vid. artfculo 37 del Reglamento).

3. Las personasencargadas reos o condenadas por delito que merezca pena
aflictiva o de inhabilitacién perpetua para desempefiar cargos u oficios
piiblicos y los fallidos o los administradores o representantes legales de
personas fallidas encargadas reos o condenados por delitos de quiebra
culpable o fraudulenta y demds establecidas en lo artfculos 232 y233delaley
de Quiebras.

4. Los funcionarios fiscales, semifiscales, de empresas u organismos del
Estadoy de empresas deadministracién auténoma en las que el Fstado efectde
aportes o tenga representantes en su administracién, en relacién con las
entidades sobre las cuales dichos funcionarios ejercen directamente y de
acuerdo con la ley funciones de fiscalizacién o control, Las personas que
adquieren la calidad de funcionarios en los organismos o empresas piblicas
indicadas, cesarén automdticamente en el cargo de director de una entidad
fiscalizadora o controlada.

227, INHABILIDADES PARA SER DIRECTOR EN LAS
SOCIEDADES ANONIMAS ABIERTAS O SUS FILIALES (ARTICULO 36 DE LA LEY)

En las sociedades andnimas abiertas, ademds de los casos mencionados en
el articulo 35, no podrén ser directores de éstas o de sus filiales:
1. Los senadores o diputados

2. Los ministros o subsecretarios de Estado, jefes de servicio y el directivo

superior inmediato que deba subrogir a cada uno de ellos, con excepeién de
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tos cargos de director de las sociedades anénimas abiertas en las que el Estado,
segiin la ley, deba tener tepresentantes en su administracién, o sea accionista
mayoritario, directa o indirectamente a través de organistnos de administra-
cién auténoma, o aquellas en que el Estado sea accionista mayoritario.

3. Los funcionarios de la Superintendencia de Valores y Seguros.

4. Los corredores de bolsas y los agentes de valores, salvo en las bolsas de
valores.

* El director que adquicra una calidad que lo inhabilite para desempefiar

dicho cargo o que incurre en incapacidad legal sobreviniente, cesard
automdticamente erf €,

228, DE LOS DIRECTORES SUPLENTES

Los estatutos pueden establecer la existencia de directores suplentes, cuyo
niimero debe ser igual al de los titulares. En este caso cada director tendrd su
suplente, que podrd reemplazarlo en forma definitiva en caso devacanciay en
forma transitoria, en caso de ausencia o impedimento temporal de éste,

Los directores suplentes siempre pueden participar en las reuniones del
directorio con derecho a voz y sélo tendrdn derecho a voro cuando fakten sus
ticulares.

Alos directores suplentes les serdn aplicables las normas establecidas para
los titulares, salvo excepcién expresa en contrario o que de ellas mismas
aparezca que no les son aplicables. . ]

Si se produce la vacancia de un director titular y I de su suplente, en su
caso, deberd procederse a la renovacidn total del Directorio en la préxima
juntaordinaria de accionistas que deba celebrar la sociedad y, en el intertanto,
el directorio podrd nombrar a un reemplazante (articulo 32).

229, OBLIGACIONES Y DEBERES DE LOS DIRECTORES

I. Los directores deberdn emplear en el ejercicio de sus funciones el
cuidadoy diligencia que los hombres emplean ordinariamente en sus propios
negocios y ni la aprobacién por la junta de accionistas, a la memoria y el
balance de un ¢jercicio los libera de la responsabilidad solidaria que les afecta

por los perjuicios que causen 2 la sociedad y a los accionistas {artfculo 41).

$s nula toda estipulacién del estatuto social y todo acuerdo de la junea de
accionistas que tiendan a liberar o limitar la responsabilidad de los directores
{artfculo 41 inciso 2°).
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2. Losdirectores estén obligados aguardar resciva respecto de fos.negocios
de la sociedad y de fa informacién social a que tengan acceso en razén de su
cargo y que no haya sido divulgada oficialmente por la compaiifa (artfculo 43
inciso 19).

230. AcTtos o CONTRATOS EN LOS QUE UNO O MAS DIRECTORES
TENGAN INTERES. ACTOS Y CONTRATOS CON PERSONAS RELACIONADAS

Esta materia se encuentra regulada por los artfculos 42 Ne 5, 44,
modificado por laley N¢ 19.705 de 20 de diciembre de 2000, 89, 93 y 126,
todos de la ley Ne 18.046.

Este conjunto de normas hacen posible que las sociedades anénimas
celebren actos y contratos con personas que tienen influencia o injerencia
en laadministracién de la sociedad o en la propiedad de las acciones de ella,
segin mds adelante se indica, siempre que se cumplan con determinados
requisitos.

Es necesario tener presente cudles son los principios fundamentales en
que se basa nuestra normativa vigente. En este sentido, como principio
rector, puede decirse que las normas que regulan esta materia tienen por
objeto impedir que personas relacionadas con una sociedad anénima
obtengan beneficios indebidos de ella, y que tratdndose de sociedades
relacionadas se traspasen recursos de una sociedad a otra mediante actos o
contratos que sean favorables a una de las empresas o sociedades relaciona-
das. En este tiltimo caso, el esplritu de la legislacién nacional es proteger los
intereses de los accionistas, ya que [a compaosicién accionaria de las
sociedades relacionadas puede ser distinta. Asf, se busca evitar que se altere
en forma artificial la situacién econdmica de las empresas por conflictos de
intereses resueltos en contra de ellas y a favor de las personas relacionadas
que indica la ley.

Al respecto, el artfculo 44 de la ley sefiala que una sociedad andnima sélo
podrd celebraractos o contratos en los que uno o mds ditectores tengan interés
por sf o como representantes de otra persona, cuando dichas operaciones sean
conocidas y aprobadas por el directorio y se ajusten a condiciones de equidad
similares a las que habitualmente prevalecen en el mercado.

Losacuerdos queal respecto adopte el directorio serdn dados a conocer en
la préxima junta de accionistas por el que la presida, debiendo hacerse
mencién de esta materia en su citacién. ‘

Se presume de derecho que existe interés de un director en toda negocia-
cién, acto, contrato u operacién en la que deba intervenir él mismo, su
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.

cényuge o sus parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad
o lassociedades o empresasen las cuales sea director o duefio ditecto, o a través
de otras personas naturales o juridicas, de un 10% o mds de su capital, o las
sociedades o empresasen las cuales algunas delas personas antes mencionadas,
sea director o duefio directo o indirecto del 109 o mds de su capital; y las
personas por quicn el director actie como representante,

" No se entenderd que acttian como representantes de otra persona los
directores de las sociedades filiales designados por fa matriz, ni aquellos que
representen al Estado, a los organismos de administracién auténoma, empre-
sas fiscales, semifiscales o de administracién auténoma que, conformealaley,
deben tener representantes en la adminiscracién de la sociedad o ser accionis-
tas mayoritarios de ésta.

Como sefiala el inciso cuarto del artfeulo 44 de la ley, siempre que el acto
o contrato involucre montos relevantes, el directorio deberd pronunciarse
previamente sobre si éste se ajusta a condiciones de equidad similares a las que

habitualmente prevalecen en el mercado. En este sentido, el inciso 14 del

mismo artfculo sefiala que para los efectos de este articulo, se entiende que es
de monto relevante todo acto o contrato que supere el 1% del patrimonio
social, siempre que dicho acto o contrato exceda el equivalente a 2,000 UF,
y en todo case, cuando sea superior a 20.000 UF,

En caso que se considere que no es posible determinar dichas condiciones,
el ditectorio, con la sbstencién del director con interés, podrd aprobar o
rechazar la operacién o, en su caso, designar para estos efectos a dos evalua-
dores independientes,

Los informes de los evaluadores deberdn pronunciarse acerca de las
condiciones delaoperacién y dela forma en que se proponga pagar el precio
cuando sea en bienes que no consistan en dinero. Los informes de los
evaluadores serdn puestos a disposicién de los accionistas y del directorio en
las oficinas sociales al dfa siguiente hdbil de recibidos en la sociedad, por el
plazo de 20 dfas hébiles contado desde la fecha en que se recibié el dltimo
de esos informes, debiendo comunicarse por escrito a los accionistas tal
hecho. El directoric podré acordar, con la abstencién del director con
interds, darle el cardcter de reservada a la operacién y a los informes,
respectivamente, )

El directorio séfo podrd pronunciarse sobre fa aprobacién o rechazo del
acto o contrato una vez transcurrido el plazo de 20 dfas mencionado mds
arriba, desde que es recibido el dltimo de los informes, con la abstencién del
director con interés.

Si accionistas que representen at menos un 5% de las acciones emitidas
con derecho a voto estimaren que las condiciones no son favorables a los
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intereses sociales o las evaluaciones fueren substancialmente distintas entre s,
podrén solicitar al directorio, dentro del plazo a que se refiere el inciso séptimo
del artlculo en comento, que se cite a una junta extraordinaria de accionistas
para que ésta resuelva con el acuerdo de las dos terceras partes de las acciones
emitidas con derecho a voto.

El controlador o la persona relacionada que pretenda realizar fa opera-
cién deberd poner a disposicién del directorio, en forma oportuna, tados los
-antecedentes, informes, documentos y comunicaciones, referidos a esa
operacién, remitidos a entidades supervisoras o reguladoras extranjeras
competentes o a bolsas de valores extranjeras, a la fecha en que se someta a
consideracién del directorio la enajenacién del negocio, activos y pasivos,
0 activos en su caso. Asimismo, esos antecedentes serdn puestos a disposi-
cién de los accionistas por el directorio, al dfa siguiente habil de recibidos.
También se presume de derecho que un director tiene interés cuando éste
o personas relacionadas con él presten asesorfa para la celebracién de tal acto
o contrato.

En las actas de la sesién de directorio correspondiente deberd hacerse
constar expresamente tas defiberaciones del directorio para aprobar los
términos y condiciones de los respectivos actos o contratos. En la cicacién
que sc envie por correo a los accionistas, conforme al artfculo 59, deberd
indicarse expresamente el nombre de los directores y la forma en que cada
uno de ellos votd en la sesidn respectiva, acerca de las materias que trata este
artfculo.

Respecto de las condiciones prevalecientes en el mercado, cabe tener
presente que el artfculo 136 de la ley sefiala que "cada vez que esta ley haga
referencia a las condiciones de equidad, alas imperantes en ef mercado o a las
ventajas o beneficios indebidos u otras similares, debe entenderse que son
aquellas imperantes en fa misma época de su ocurrencia”.

La infraccién de esta norma no afectaré la validez de la operacidn, pero
ademds de las sanciones administrativas en su caso y penales que correspon-
dan, otorgard a fa sociedad, a los accionistas o a los terceros interesados, el
derecho a exigir indemnizacién por los perjuicios ocasionados y pedir el
reembolso a la sociedad por el director interesado, de una suma equivalente
a los beneficios que a ¢, a sus parientes o a sus representados les hubieren
reportado dichas negociaciones. En caso de demandarse los perjuicios
ocasionados por la infraccién de este articulo, corresponderd a Ia parte
demandada probar que el acto o contrato sc ajustd a condiciones de
mercado o que las condiciones de negociacién repostaron beneficios 2 la

sociedad, salve que fa operacién haya sido aprobada por la junta extraordi-
naria de accionistas.
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231. PROHIBICIONES QUE AFECTAN
A LOS DIRECTORES {ARTICULO 42)

Los directores no puedens. .

1. Proponer modificaciones de estatutos y acordar emisiones de ,.ﬁ_oam
mobiliarios o adoptar polfticas o decisiones que no tengan por fin el interés
social, sino sus propios intereses o los de terceros Rmmmmo:m&om.

2. Impedir u obstaculizar las invesrigaciones n_nmw.mm%m a establecer su
propia responsabilidad o la de los ejecutivos en la gestién de _.m emprest.

3. Inducir a los gerentes, ¢jecutivos y dependientes o a los inspectores de
cuentas o auditores, a rendir cuentas irregulares, presentar informaciones
falsas u ocultar informacién.

4. Presentar a los accionistas cuentas irregulares, informaciones falsas y
ocultarles informaciones esenciales.

5. Tomar en préstamo, dinera o bienes dela sociedad o usar en wmoﬁn&\o,
desus parientes, representados o sociedades en las cuales sea director, o duefio
directo o a través de otras personas naturales o jutidicas; n_.n un Hoﬁ.w\o 0.5% de
su capital, servicios o créditos de la sociedad, sin previa autorizacién del
directorio otorgada en conformidad a la ley. o

6. Usar en beneficio propio o de terceros relacionados, con perjuicio de
la sociedad, Ias oportunidades comerciales de que tuviere conocimiento en
razén de su cargo. .

7.En general, practicar actosilegales o contrarios alos estatutos o al interés
social o usar de su cargo para obtener ventajas indebidas para sf o pafa terceros
relacionados en perjuicio del interés social. Los beneficios percibidos por los
infractores a lo dispuesto en los tres dltimos mimeros @am.gsnnn&: a _.m
sociedad, la que, ademds, deber4 ser indemnizada por cualquier otro perjui-
cio. . S

La Superintendencia de Valores y Seguros podr4 sancionar administrati-
vamente, 2 las sociedades anénimas abiertas en los casos expuestos.

232, PRESUNCIONES DE RESPONSABILIDAD DE LOS DIRECTORES

La ley establece una presuncién simplemente legal contra los directores,
en los casos que se sefialan, quicnes deben responder solidariamente por los
perjuicios causados a la sociedad, accionistas y terceros.

1. §ila sociedad no llevare sus libros ¢"registros;

2. Si se repartieren beneficios proviserios habiendo wm&.&mm acumuladas,
respecto de los directores que concurrieron al acuerdo respectivo;




408 : Osvaro CONTRERAS STRAUCH

3. Si la sociedad ocultare sus bienes, reconociere deudas supuestas o
simulare enajenaciones.

Se presume igualmente la culpabilidad del o los directores que se
beneficien en forma indebida directa o indirectamente o a través de otra
persona natural o jurfdica, de un negocio social que, asuvez, irrogue perjuicio
a la sociedad (artfculo 45).

233. DESIGNACION DEL DIRECTORIC

Eldirectorio puede ser designado en la escritura de cons mmcnmm? caso en el
cual tiene el cardcter de provisorio (articulo 4° nimero 11 dela ley). Laomisién
de la designacién del directorio provisorio ya no se sanciona con la nulidad
absoluta del pacto social, desde la modificacién introducida por la ley
Ne 19.499 sobre saneamicnto de vicios de sociedades, En efecto, tras dicha
modificacién, el articulo 5A de fa ley dispone que si en la escritura social s
hubiere omitido cualquiera de las designaciones referidas en el nimero 11 del
artfeulo 49, podrd efectuarlas una junta general de accionistas de la sociedad.

Posteriormente, el directorio es elegido por la Junta Ordinaria de Accio-
nistas (artfeulo 31 inciso 19 y artfeulo 56 nimero 3).

En las clecciones que se efectden en las juntas, los accionistas podrén
acumular sus votos en favor de una sola persona, o distribuirlos en fa forma
que estimen conveniente y se proclamardn elegidos los que en una misma y
linica votacién resulten con mayor ntmero de votos hasta completar el
nimero de carges por proveer.

Si existieren directores titulares y suplentes, la sola eleccién del titular
implicard la del suplente que se hubiere nominado pata aquél.

Por acuerdo undnime de los accionistas presentes con derecho a voto se
podrd omitir la votacién y elegirse por aclamacién.

En las sociedades que tengan directores titulares y suplentes, se deberd
postular al titular y a su respectivo suplente. La eleccién se hard en una misma
y tinica votacién y los votos que favorezcan a un determinado director titular,
necesariamente favorecerdn al Ditector suplente que postule conjuntamente
con éste (artfculo 34 del reglamento). .

Hasta el momento hemos visto la designacién del directotio provisorio,
que se hace por los socios fundadores del pacto social, y la designacién del
directorio definitivo, que se hace por los accionistas en lajunta de accionistas
respectiva. Sin embargo, el nombramiento de un director puede hacerlo el
propio directorio. ;Cudndo se produce esto?

Se produce cuando renuncia, cesa en el catgo, muere, falta, o de alguna
manerase produce lavacancia de un director titulary la de su suplente, en el caso
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que lo haya. En este caso, opera la norma del articulo 32 inciso final de la ley,
pudiendo el directorio nombrar un reemplazante de ese director vacante. Ese
director, y en genetal el directorio en que se ha producido la vacante y la
designacidn de un reemplazante por el propie directerio, va a tener una vida
effmera, corta, pues durardn sélo hasta la préxima junta general ordinaria de
accionistas. En esa junta general ordinatia tiene que producisse forzosamente la
renovacién total del diréctorio. \

En otro términos, con un ejemplo, si hay una sociedad andnima en que
los directores son A, B y C, si se produce la vacancia de C y no hay suplente,
el directorio puede nombrar como directora I, pero aun cuando le falten dos
afios y medio de duracién en el cargo a los directotes que permanecen en el
directorio, que son A y B, resulta que todos ellos A, By D, van a cesar en el
cargo en la préxima junta general ordinaria de accionistas, o sea, se anticipa
la época de la renovacién. No obstante ello, pueden ser reelegidas las mismas
personas.

La circunstancia de que se produzca la tenovacién total del directorio
cuando ocurre la vacancia de uno solo es una manifestacién mds de que el
directorio es un cuerpo colegiado. Si no lo fuera, bastarfa simplemente con
someter a la designacién de la préxima junta, ¢l nombramiento del director
titular que reemplace a aquel que entré en vacancia. Pero como el directorio
es un cuerpo, todo el directorio va a cesar en sus funciones y la préxima junta
va a tener que nombrar un directorio completamente nuevo.

Nombrado el director, por cualquiera de las formas que acabamos de ver,
éste tiene que aceptar su cargo. Se trata de un nombramiento sujeto a una
condicién suspensiva, Esto de que se trata de una condicién suspensiva surge
defa lectura del inciso primero del ardeulo 37 de laley que dice que la calidad
de director se adquiere por la aceptacidn expresa o técita del cargo.

Laaceptacién expresa se da, por ejemplo, cuando el director elegido manda
una carta diciendo que ha tomado conocimiento de su designacidn como
director y que acepta el cargo. Eso no ocurre nunca. Lo normal es la acepacién
tdcita, que se produce por a sola circunstancia de que el director nombrado
concurra a la primera reunién que se convoque, participe de ellay firme el acta.
O sea, hay claramente la manifestacién de su voluntad de aceptar el cargo.

234, NUMERO DE MIEMBROS DEL DIRECTORIO

Fl niimero de dicectores debe fijarse en forma invatiable en los estatutos.

Si nada se dice en los estatutos, la ley dispone que en las sociedades
anénimas cerradas, el directorio no podrd estar integrado por menos de tres
directores, ni por menos de cinco en las sociedades abiertas (artfculo 31).
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La renovacién del Directorio serd total yseefectuard al final desu perfod
r

el fi i
el que no podrd exceder de tres afios. Los directores podrdn ser reelegidos
indefinidamente en sus funciones.

.> falta de disposicién expresa de los estatutos,
torio se renovard cada afie {ardculo 31 inciso 20},

mm..z el caso delas w> abiertas obligadas a constituir ¢l comité asesora que
mﬂ re 53‘&. art, mm bis de la ley N° 18.046, el Directorio estar4 integrado por
al menos siete miembros (art. 31 inciso Gnil de la ley Ne 18.046),

se entenderd que ef Direc-

Pirrafo tercero

235. CONSTITUCION DEL DIRECTORIO

En su primera reunién después de I junta ordinaria de accionistas en que
se haya efectuado su eleccidn, el direcrorio elegird de su seno un :wEnMn
queserd B..mvmm: delasociedad. En caso de empate decidird la mza%n >nEmMm
de secretario del directorio, el gerente o la persona designada nmmmn.mmman:nm
para ese cargo {artfculo 39 del reglamento). .

236. QUORUM PARA SESIONAR ¥
ADOPTAR ACUERDOS DEL DIRECTORIO

) Las reuniones del directorio se constituirdn con la mayorfa absoluta def
niimero de directores titulares establecidos en fos estatutos ¥ los acuerdos mnn
adoptardn por la mayorfa absoluta de los directores asistentes con derech
voto. En caso de empate, y salvo que los cosn,
decidird ef voto del que presida la reunién.

T nw i mu -
M.Om cstatutos OQH&: ﬂ.mﬂmv_Onﬂm ﬂha im superio 4ao0s tcu
v rroresa ~Om mﬂmwN~ ﬁm ANH m.

El inciso final del artfeulo 47 de Ia ley Ne 18.046
Ne .Hw.ﬁcm de 20 de diciembre de 2000, dispone que se entenders
participan en las sesiones aquellos directores que, a pesar de no nzno:ﬁ“ﬁw
presentes, estdn comunicados simultdnea y permanentemente a :mémm, de’
medios tecnaldgicos que autorice la Superintendencia, mediante instruccio-
nes de general aplicacién. En este caso, su asistencia y patticipacién en |
sesion serd certificada bajo la responsabilidad del presidente, o de quien h .
sus veces, y del secretario del directorio, r»nmm:_.mo.mm no:mgm este %nnro mew,_p
acta que se levante de la misma, Esta modificacién responde a la necesidad de

estatutos dispongan otra cosa,

\ mw:wmmmo per fa ey
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aquellas empresas cuyos directores constantemente se encuentran de viaje,
por lo que su asistencia a las sesiones resultaba complicada.

237, SESIONES DEL DIRECTORIO.
SESIONES ORDINARIAS Y EXTRAORDINARIAS

Las sesiones del directorio serdn ordinarias y extraordinarias (artfculo 38
del reglamento}.

Las sesiones ordinarias se celebrardn en las fechas y horas predeterminadas
por el propio directorio y no requerirdn de citacién especial,

Las sesiones extraordinarias se celebrardn cuando las cite expresamente -
el Presidente, por sf, o a indicacién de uno o mds directores, previa
calificacién que haga el Presidente de la necesidad de la reunidn, salvo que
ésta sea solicitada por la mayorfa absoluta de los directores, caso en el cual
deberd necesariamente celebrarse la reunidn sin calificacién previa (artfcu-
lo 38},

En las sociedades anénimas abiertas, la Superintendencia por resolucién
fundada podrd requerir al directorio para quesesione a fin de que se pronuncie
sobre las materias que someta a su decisién (artfculo 47 inciso cuarto).

238. FRECUENCIA DE 1AS SESIONES ORDINARIAS

En las sociedades anénimas abiertas el Direcrorio celebrard sesiones
ordinarias, al menes, unavezal mes. En las sociedades anénimas cerradas
s estard 2 Io que determinen los estatutos y, en su silencio, se aplicard la
tegla de las sociedades anénimas abiertas (artfculo 38 parte final del regla-

men o).

239, CITACION A SESION EXTRAORDINARIA

El articulo.40 del reglamento, sobre fa materia, expresa que éstas se hardn
mediante carta certificada a cada uno de los directores, a lo menos, con tres
dfas-de anticipacién, Este plazo puede reducirse a 24 horas, si la carta fuere
entregada personalmente por un notatio piiblico. La citacién 2 sesidn
extraordinaria deberd contener una referencia de fa materia a tratarsey podrd
omitirse si a la sesién concurriere la unanimidad de los directores de la
sociedad (artfcuto 40 inciso 2° del reglamento).
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240. LIBRQ DE ACTAS DE LAS SESIONES DEL DIRECTORIO

Las deliberaciones y acuerdos del directorio se escriturardn en un libro de
actas por cualesquiera medios, siempre que éstos ofrezcan seguridad de que
no podrd hacerse intercalaciones, supresiones o cualquiera otra adufteracign
que wm&u afectar la fidelidad del acta, que serd firmada por los directores que
hubieren concurrido ala sesién. Si alguno de ellos falleciere 0 se imposibilitare
por cualquier causa para firmar el acea correspondiente, se dejard constancia
en la misma de la respectiva circunstancia o impedimento,

Ellibro de actas se llevard por el secretario, si lo hubiere, o en su defecto
por el gerente,

241, APROBACION DEL AGTA Y E[ECUCIGN DE ACUERDOS

Los acuerdos del directorio podran llevarse a efecto una vez aprobada et
acta que los contiene, lo que ocurrird cuando asf sc haga en una sesién
posterior o cuando ef acta se encuentre firmada por todos los directores que
concurrieron a la sesidn respectiva, salvo las excepciones legales.

El director que quiera salvar su responsabilidad por algtin acto o acuerdo
del directorio deberd hacer constar en el acta su oposicién, debiendo darse
cuenta de ello en la préxima junta de accionistas por el que presida (artfculo
48 de la ley). El reglamento repite las mismas ideas (artfculo 41).

El presidente, secretaio y los directores que hayan participado en lasesién
respectiva en alguna de las formas sefialadas en el inciso final del arcfculo 47
delaley, no podrdn negarse a firmar el acta que se levante de la misma, El acta
correspondiente deberd quedar firmada y salvada, si correspondiere, antes de

la sesién ordinaria siguiente que se celebre o en la sesién mds préxima que se
lleve a efecto.

242. DE LAS FUNCIONES Y ATRIBUCIONES
DEL DIRECTORIQ. IDEBER DE INFORMACION

Elart. 40 de la ley establece que el directorio de una sociedad andnima la
representa judicial y extrajudicialmente y para el cumplimiento del objeto
social, lo que no serd necesario acreditar a terceros, estd investido de todas fas
facultades de administracién y disposicién que la ey o el estatuto no
nmﬁr_nw,nms como privativas de la junta general de accionistas, sin que sea
necesario otorgarle poder alguno, inclusive para aquellos actos o contratos
respecto de los cuales las leyes exijan esta circunstancia.
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Lo anterior no obsta a-la R.?mwn:ﬁmn&: que compete al gerente en
conformidad a lo dispuesto en el artfculo 49 de la ley. El inciso segundo de
este artfculo dispone que al gerente o gerente general, en su caso, correspon-
der4 la representacidn judicial dela sociedad, estando legalmente investido de
las facultades establecidas en ambos incisos del artfculo 7¢ del Cédigo de
Procedimiento Civil, y tendrd derecho a voz en las reuniones de directorio,
respondicndo con los miembros de él de todos los acuerdos perjudiciales para
la sociedad y los accionistas, cuandoe no constare su opinidn contraria en ¢l
acta.

Fl direceorio podrd delegar parie de sus facultades en los gerentes,
subgerentes o abogados de la sociedad, en un director o en una comisién de
directores y para objetos especialmentc determinados en otras personas. .

Por su parte, el articulo 42 del Reglamento dispone que "el directorio estd
obligado a designar una o mds personas que individualmente en ausencia del
gerente, la que no serd necesario acreditar por el interesado, pueda representar
vélidamente a la sociedad en todas las notificaciones que se le practiquen”.

Las razones que fundamentan esta disposicién son obvias.

El directorio y la sociedad son responsables de que existan personas
designadas, para estos efectos, que sus nombramientos estén vigentes y se
encuentren inscritos en el registro que debe llevarse en conformidad al artfcu-
lo 106 del reglamento.

Finalmente, el artfculo 46 de la ley establece que el directorio deberd
proporcionar a los accionistas y al piiblico las informaciones suficientes,
fidedignas y opottunas que la ley, y en su caso la Superintendencia, determinen
respecto de la situacién legal, econdmica y financiera de fa sociedad.

Lo anterior estd en concordancia con el articulo 10 de la ley N° 18.045
que se refiere a la informacién continua y reservada que deben proporcionar
las entidades sometidas al control de la Superintendencia de Valores y
Seguros. Esta norma dispone que las sociedades anénimas, entre otras, debe-
ran divalgar en forma veraz, suficiente y oportuna todo hecho o informacién
esencial respecto de eflas mismas y de sus negocios al momento que ocurra o
llegue a su conocimiento.

243, BACULTAD PARA OTORGAR A CIERTOS HECHOS
O ANTECEDENTES EL CARACTER DE RESERVADOS

El inciso 3° del articulo 10 de laley N° 18.045 sobre Mercado de Valores,
agrega que, no obstante loanterior, con laaprobacidn de las tres cuartas partes
de los directotes en ejercicio, podré darse el cardcter de reservados a ciertos
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hechos o antecedentes que e refieran a negociaciones atin pendientes queal
conocerse pueden perjudicar el interés social. ,

Las decisiones y acuerdos a que se refiere esta norma deberdn ser
comunicadas a la Superintendencia al dfa siguiente h4bil a su adopeitn,

Los que dolosa o culpablemente califiquen o concurran con su voto
favorable 2 declarar como reservado un hecho o antecedente deaquellosa que
se refiere la norma citada, responderdn enla forma y iérminos establecidos en
el artfeulo 55 de Ia ley No 18.045. El artfculo 55 de esta ley dispone que Ia
persona que infrinfa las disposiciones de ella, sus normas complementarias o
las normas que imparta la Superintendencia ocasionande dafio 2 otro, estd
obligada a la indemnizacién de los perjuicios. Lo anterior no obsta a las
sanciones administrativas o penales que asimismo pudieren correspondetle,
) Lo maﬁm.oz.mnmnn expuesto estd destinado a consagrar el principio de la

transparencia del metcado financiero”,

En concordancia con lo expuesto, ol artfculo 46 inciso 2° de la Ley
Ne 18.046, sobre Sociedades Anénimas, establece que si la infraccién a esta
obligacién del directorio causa perjuicio a la sociedad, a los accionistas o a
terceros, los directores infractores serdn solidariamente responsables de los
perjuicios causados. Lo anterior no obsta a las sanciones administrativas que
pucdan aplicar, en su caso, la Superintendencia y a las demds penas que
establezca fa ley. .

Puede decitse que ésta es, conjuntamente con el artfculo 134, la otra
disposicién penal dela Ley sobre Sociedades Andnimas, pero tieneel inconve-
niente de que no fija la pena.

244, REVOCACION DEL DIRECTORIO

Por definicién, el directorio est4 integrado por miembros esencialmente
revocables (artfculo i de le ley).

El artfculo 38 afiade que’el directorio sélo podrd ser tevocado en su
totalidad por la junta ordinaria o extraordinaria de accionistas, no procedien-
do en consecuencia la revocacién individual o colectiva de uno o mds de sus
miembros. .

En relacién con esa matertia debemos recordar quese plancea el caso en que
el directorio presenta el balance general, la memoria y el estado de ganancias |
y pérdidasalajunta generat ordinaria deaccionistas y la junta rechaza el nuevo
balance por segunda vez, Segiin el articulo 77 inciso 3° se entenderd revocado
el directorio, sin perjuicio de las responsabilidades que resulten. En la misma
oportunidad se procederd a la eleccién de uno nuevo,
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El inciso final del articulo 77 sefiala que los directores que hubieren
aprobado el balance que motivé su revocacién, quedarén inhabilitados para
ser reelegidos por el perfodo completo siguiente.

La revocacién de tos miembros del directorio es una de las caracterfsticas
fundamentales de la sociedad anénima, .tan fundamental como que estd
establecida en la propia definicién de este tipo de compafifas en el artfculo 1°
de Ia ley,

La revocacién del directorio es de la esencia de la sociedad anénima. Se
trata de una revocacién bastante especial, ya gue es sin aviso previo, no se con-
templa para ¢l revocado indemnizacién alguna, de ninguna especie, es de
competencia de la junta general ordinaria de accionistas, por lo que el direc-
totio no tiene facultades para decidir la revocacién de ningtin director. Ni
siquierala Superintendencia, organismo contralor deciertas sociedades, tienc
competencia para revocar a los directores.

Tanto en las asambleas ordinarias como extraordinarias de accionistas, la
revocacién del directorio debe ser decidida por la mayotfa, pero sin que haya
quérum especiales; se trata de una simple mayorfa de acciones.

Asf como un directorio puede ser revocado sin expresién de causa, asu vez
los directores pueden renunciar sin expresién de causay fa sociedad no podrfa
perseguir una eventual responsabilidad por el hecho de haber renunciado.
Tienen responsabilidad y mucha los directores, pero por otras cosas, no por
el hecho de renunciar.

Cuando se produce la revecacién es preciso renovar al directorio y, como
ya o hemos dicho, la renovacién del directorio debe ser total. Otra formaen
que normalmente se produce la renovacién total del directorio, fuera de los
casos de revocacién, es ta forma normal de renovacién que esla que se produce
cuando expira el plazo por el cual fueron ellos designados, plazo que come
méximo es de tres afios, ‘

Si por cualquier causa o motivo la junta en que debe efectuarse la
renavacién total del directorio no se Heva a cabo, se entiende prorrogado el
mandato de los directores por todo el tiempo que transcurra hasta que,
efectivamente, se revina la junta de accionistds correspondiente para hacer fa
cleccién. En este caso, el directorio estd obligado a convocar, dentro del plazo
de treinta dfas, a la junta que deba efectuar ef reemplazo. Asf lo dispone el
artfeulo 34 de la Ley de Sociedades Anénimas. :

Los miembros del directorio deben ser anotados en un libro de registro
que debe [levar la saciedad anénima y que usualmente estd en manos del
gerente. La norma que rige esta materia es el artfculo 135 dela ley que
contempla que dentro de ese mismo registro s lleve también el nombre del

- presidente de la sociedad, del gerente o liquidadores en su caso y en ese libro,
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que es registro ptiblico, debe constar la fecha en que se inician y terminan sus
funciones. Este tegistro puiblico constituye un medio de prueba, puesto que
las designaciones que consten en dicho registro hardn plena fe en contra de
lasociedad, sea en favor de accionistas o de terceros. La existencia de este libro
registro estd respaldada por una norma que establece que los direcrores,
gerentes y liquidadores seran solidariamente responsables de los petfuicios
que causaren a los accionistas y a terceros con ocasién de la falea de fidelidad
o vigencia de fas informaciones que contiene este libro de registro publico,

Este libro de registro piiblico viene a reemplazar el antigho registro
ptiblico de directores, gerentesy presidentes que lfevaba la Superintendencia.
Sin embargo, no es un sistema muy efectivo; francamente era mucho mejor
¢l registro piblico que llevaba el organismo del Estado, porque 2 pesat de lo
dréstico de ks sanciones que acabamos de ver, desde el punto de vista de la
prictica, el tercero que quiere litigar contra la sociedad, se va a encontrar con
una serie de dificultades précticas al requerir estas informaciones para encau-
sar debidamente su dernanda, precisamente al ente contra el cual pretende
presentarla,

245, RENOVACIGN DEL DIRECTORIO

La renovacidn del directorio serd total y se efectuard al final de su perfodo,
el que no podrd exceder de tresafios. Los directores podran ser reelegidosinde-
finidamente en sus funciones. A falta de disposicién expresa de los estatutos,
se entenderd que el directorio se renovard cada afio.

Pdrrafe cuarto

246. FL GERENTE

El gerente, segiin vimos, es el segundo 6rgano de administracién de la
sociedad anénima,

Puede decirse que es el representante permanente del directorio y su
funcién principal consiste en ejecutar los acuerdos de éste.

Elgerenteesun empleado delasociedad, porlo queseaplican en términos
generales las disposiciones pertinentes del Cédigo del Trabajo.

La designacién del gerente corresponde al directorio. Pueden ser uno o
mds gerentes,

Elartlculo 49 de laley dispone que las sociedades anénimas tendrén uno
o mds gerentes designados por el directorio, el que fijard sus atribuciones y
deberes, pudiendo sustituirlos a su arbitrio.
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Al gerente o gerente general, en su caso, corresponderd la representacidn
judicial de la sociedad, estando legalmente investido de las m.nc?.mmmw nmn.w_u._o\
cidas en ambos incisos del articulo 70 del Cédigo de Procedimiento Civil y
tendrd derecho a voz en las reunione’ de directorio, respondiendo con los
miembros de ¢ de todos los acuerdos petjudiciales para la sociedad y los
accionistas cuande 1o constare su opinién contraria en el acta, .

Flcargo de gerentees incompatible con el de van.maman. m:@_ﬁom O conta-
dor de la sociedad y en las sociedades anénimas abiertas, Ssgm.s con el de
director, , . o

A los gerentes y a las personas que rmm.mn sus veces y a los an:z,mom
principales, les son aplicables las disposiciones de la ._n.% Hmmmna:ﬂn. a los
directores en lo que sean compatibles con las responsabilidades propias del
cargo o funcidn. o ) o

Al gerente se le aplican, especialmente, las disposiciones de los artfculos
35, 36, 37, 41, 42, 44, 45 y 46, segtin el caso. . . .

Es de responsabilidad del gerente la nzman.m_m de _.om libros y registros
saciales y que éstos scan llevados con la regularidad exigida por la ley y sus
normas complementarias.

Pdrrafo quinto

247. DE LAS JUNTAS DE ACCIONISTAS. NOCIONES GENERALES

Taasamblea o junta general de accionistas es un érganode mnr.zmam:mn&:
de la sociedad anénima en el cual reside fa facultad de decisién .m_.n los
accionistas. Fs un érgano deliberante. Funciona m:._m forma y nmmm.mnmona
previstas por la ley y los estatutos a través de la reunién mm. los accionistas de
a sociedad convocados legalmente para tratar las materias que son de su

etencia. -

ncB%n }a asamblea reside el poder soberano de la sociedad y es en ella n_mm..n_a
los socios pueden ejercer sus desechos, porque allf se nombran los adminis-
tradores, se fijan sus facultades, se aprueban o rechazan sus cuentas, se
reforman los estatutos y, en suma, se toman todas las providencias para la
marcha de fa sociedad. ) . . .

Segtin vimos, al tratar el directorio, la mnnammm waam:ﬁm se fundamenta,
en cuanto a su administracién, en tres pilates bésicas, uno de los n.c&nm es
la actuacién en labores administrativas de los accionistas, la cual se ejerce en
las juntas de accionistas, de acuerdo al quérum fijado por fa ley o por los

estatutos.
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248. CLASIFICACION DE LAS JUNTAS:
JUNTAS ORDINARIAS ¥ EXTRAQORDINARIAS

El artfculo 55 de la ley dispone que los accionistas se reunirdn en juntas
ordinarias o extraordinarias.

Las primeras se celebrardn una vez al afio, en la época fija que determinen
los estatutos, para decidir respecto delas materias propias de su conocimiento
sin que sea necesario sefialarlas en la respectiva citacién. Naturalmente se
estipula celebrarlas durante el primer cuatrimestre del afio, para vn:dmam asi,
que puedan aprobar el balance que debe servir de base a la declaracién anual
de impuestos. . :

Las juntas extraordinarias pueden celebrarse en cualquier tiempo, cuando
asf lo exijan las necesidades sociales, para decidir respecto de cualquiera
materia que la ley o los estatutos entreguen al conocimiento de las juntas de
accionistas y siempre que tales materias se sefialen en la citacién correspon-
diente. En todo caso, sia una junta extraordinariale corresponde pronunciar-
se sobre materias propias de una junta ordinaria, el funcionamiento yacuerdo

se sujetard en lo pertinente a los quérum aplicables a las juntas ordinarias
(artfcule 55 inciso final), :

249, MATERIAS QUE SON DE LA COMPETENCIA
DE LAS JUNTAS ORDINARIAS DE ACCIONISTAS

El artfcule 56 dispone que son materia de fa junta ordinaria:

1. El examen de la situacién de la sociedad y de los informes de los
inspectores de cuentas y auditores externos y la aprobacién o rechazo de la
memotia, el balance, de los estados y demostraciones financieras presentadas
por los administradores o liquidadores de la sociedad.

Se puede observar que, 2 través de esta funcidn, la junta ordinaria, y con
ello los accionistas, toman conocimiento del desarrolio de los negocios de la
empresa. A través de laaprobacién o rechazo de la memoria, del balance, etc.
los accionistas tienen la posibilidad de manifestar su opcién frente a las
informaciones que se fe presenten a través de estos instramentos. En todo
caso, se debe tener presente que la aprobacién otorgada por _ﬁ.c_.:m ordinaria
de accionistas a la memoria y balance presentados por el directorio o a
cualquier otra cuenta o informacién general, no libera.a los directores de la
responsabilidad que les corresponda por actos o negocios determinados; ni la
aprobacidn especifica de €stos los exonera de aquella responsabilidad, cuando
se hubieren celebrade o gjecutado con culpa leve, grave o dolo (artlculo 41
inciso final, ley No 18.046),
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El artfeuto 74 inciso 2° de la ley repite los conceptos expresados al decir
que el directorio deberd presentar a Ia consideracién de la junta ordinaria de
accionistas una memoria razonada acerca de la situacién de la sociedad en el
tltimo ejercicio, acompafiada del balance general, del estado de ganancias y
pérdidas y del informe que al respecio presenten los auditores externos o
inspectores de cuenta en su caso. .

“"T'odosestos documentos deben reflejar con claridad la situacién patrimo-
pial de la sociedad al cierre del ejercicio y los beneficios obtenidos o las
pérdidas sufridas durante el mismo. :

Finalmente, la junta de accionistas, llamada a decidir sobre un determi-
nado ejercicio, no podrd diferir su pronunciamiento respecto de |2 memoria,
balance general y estados de ganancias y pérdidas que hayan sido presentados, °
debiendo resolver de inmediato sobre su aprobacidn, modificacién o rechazo
y sobre el monte del dividendo que deberd pagarse dentro de los plazos
establecidos en el articulo 81 dela ley.

Si la junta rechaza el balance, en razén de observaciones especificas y
fundadas, el directorio deberd someter uno nuevo a su consideracién para la
fecha que ésta determine, la que no podrd exceder de 60 dfas a contar de la
fecha del rechazo.

Si la junta rechazare el nuevo balance sometido a su consideracién, se
entenderd revocado el directorio, sin perjuicio de las responsabilidades que
tesulten. En la misma oportunidad se procederd a fa eleccién de uno nuevo.

Los directores que hubieren aprobado el balance que motivé su revoca-
cién quedardn inhabilitados para ser reelegidos por el periodo completo
siguiente (artfculo 77 ley N° 18.046).

7. La distribucién de las utilidades de cada ejercicio y, en especial, el
reparto de dividendos. :

Segyin la ley, es la junta ordinaria de accionistas la que tiene atribuciones
para aprobar fa distribucién de las utilidades de cada ejercicio y el reparto de
dividendos. Para el caso de que la junta no acuerde la forma de reparto de
dividendos, el silencio lo liena Ia ley, y para ello distingue entre sociedades
andnimas y abiertas. ,

a) En las sociedades anénimas abiereas, salvo acuerdo diferente adoptado
por la junta respectiva, por la unanimidad de las acciones emitidas, se deberd
distribuir anualmente como dividendo en dinero a sus accionistas, 2 prorrata
de sus acciones o en la proporcién que establezcan los estacutos, si hubieren
acciones preferidas, 2 lo menos el 30% de las utilidades liquidas de cada
ejercicio. .

b} En las sociedades anénimas cerradas, se estard, en primer lugaraloque
determinen los estatutos y si éstos nada dijeren, s les aplicard la norma.
precedente,
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En Sﬂ.?.. caso, en-ambos tipos de sociedades el directorio podrs, bajo Ia
H.m%o:.mmg_ima personal de los directores que concurran al acuerdo respec-
tive, distribuir dividendos Pprovisorios durante el ejercicio con cargo a las

utilidades del misme, stempre que no hubieren pérdidasacumuladas {articulo -

79 inciso final),

Unwn tenerse presente que los dividendos deben pagarse en dinero
efectivo, salvo acuerdo diferente adoprado en. la junta respectiva por la
unanimidad de Jas acciones emitidas, d

Enlassociedadesandnimas abiertas, la ley establece paralosaccionistas un
derecho de opcién en la medida en que estas sociedades puedan cumplir con
la obligacién de pagar dividendos, en lo que exceda a los minimos obligato-

tios, sean éstos Mnm&nm 0 estatutarios, otorgando opcién a los accionistas para
recibitlos en;

a) Dinero

b) En acciones liberadas de Ia propia emisién

<) En acciones de sociedades anénimas abiertas de que la empresa sea
titular

En todo caso, ol artleulo 85 de| reglamento dispone que por acuerdo de
launanimidad de las acciones emitidas adoptado en la junta respectiva podrd
Rmc?maw ef pago de dividendos opcionales, conforme al Eonm&amm:. to que
¢ ese mismo acuerdo se determine, No obstante o anterior, fas sociedades
andnimas abiertas podrin ofrecer dividendos opcionales de conformidad a
normas especificas que se contienen en los artlculos 86, 87, 88, 89, 90,91 93
94, 95, 96, 97, 98 y 99 del Reglamento, R

3 Hw eleccién o revocacién de los miembros titulares y suplentes del

directorio, de los liquidadores ¥ de los fiscalizadores de la administracién,
Esta materia la vimos al tratar cf directorio y nos remitimos a lo allt
expuesto; sélo cabe agregar que existe un caso en laley en que el directorio no
es elegido por la junta ordinaria, Este caso se refiere a la designacién que se
Wmnn. en F.. escrittra de constitucién de la sociedad en que debe efectuase fa
designacién de los integrantes del directorio provisorio” (artfculo 4° ndmero
11 de la ley).

. Es :.wn..wmm:.o fener presente en este punto que la designacién de los
EE.:.&BM integrantes del directorio es esencialmente revocable, por propia
.&mn_m&: delaleyy, ademds, segiin vimos, de acuerdo al articulo 77, si la
junta rechaza por segunda vez el balance sometido a su consideracién, se
entenderd revocado el directorio, sin perjuicio de las responsabilidades n._sn
resulten (inciso 30), R techazo def balance que provoca I3 revocacién de
Enso derecho de los directores que aprobaron el balance sometido a Ia
junta, origina fa inhabilidad de éstos para ser titulares o suplentes en Ia

INSTITUCIONES DE DERECHO COMERCIAL 421

misma sociedad por un perfodo completo siguiente (articulo 37 del Regla-
mento). .

A la junta general le corresponde también la eleccién o revocacién de los
liquidadores. Sobre esta materia el artfculo 110 dispone que disuelta la
sociedad, se procederd a su liguidacién por una comisién liquidadora elegida
porlajuntadeaccionistas en fa forma dispuesta por el artfculo 66, la cual fijard
Su refnuneracion, .

Elarticulo 111 establece quela comisién liquidadora estard formada por
tres liquidadores, salve undnime acuerdo en contrario de las acciones
emitidas con dereche a voto, o en caso en que la disalucién se decrete por
sentencia ejecutoriada, caso en ef cual fa liquidacién se practicard por un
solo liquidador elegido por la junta general ordinaria de accionistas de una
quina que le presentard el tribunal, en aquellos casos en que la ley no
encomiende dicha funcién a fa Superintendencia o a otra autoridad
{articulo 110).

El artlculo 112 inciso final dispone que a los liquidadores les serdn
aplicables, en lo que corresponda, los artfculos de esta ley referente a los
directores.

A la junta general ordinaria le corresponde también la eleccién de los
fiscalizadores de la administracién. A ellos se refieren los artfculos 51 y
siguientes de la ley, los que distinguen para estos efectos, entre sociedades
andénimas abiertas o cerradas,

a) En las juntas ordinarias de las sociedades anénimas cerradas se deberd
nombrar anualmente dos inspectores de cuenta titulares y dos suplentes, o
bien auditores externos independientes con el objeto de examinar la conta-
bilidad, inventario, balance y otros estados financieros, debiendo informar
porescritoala préximajunta ordinaria sobre el cumplimiento de su mandato.
Los inspectores de cuentas podrdn, ademds, vigilar las operaciones sociales ¥
fiscalizar las actuaciones de los administradores y ef fiel cumplimiento de sus
deberes legales, reglamentarios y estatutarios.

b) La junta ordinaria de accionistas de las sociedades anénimas abiertas
deberd designar anualmente auditores externos independientes con el objeto
de examinar la contabilidad, inventario, balance y otros estados financicros de
la sociedad, con la obligacién de informar por escrito a la préxima junta
ordinaria de accionistas sobre ¢l cumplimiento de su mandato.

Sin perjuicio de lo anterior, los estatutos podrén establecer, ademds, en
forma permanente o transitoria la existencia de inspectores de cuenta para los
fines y con las facultades indicadas en el articulo anterior {articulo 52).

Esta materia estd reglamentada en los artfculos 49, 50, 51, 52, 53, 54, 55,
56, 57, 58, 59 y 60 del Reglamentao.
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4.Engeneral, cualquiera materia de interés social que no sea propiadeuna
junta extraordinaria,

250. MATERIAS QUE SON DE LA COMEETENCIA
DE 1A JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

Estas juntas no se retinen en forma periédica, sino que, como lo expresa
la ley, pueden celebrarse en cualquier tiempo, cuando asf lo exijan las
necesidades sociales para decidir respecto de cualquier materia que laley o los
estatutos entreguen al conocimiento de las juntas deaccionistas y siempre que
tales materias se sefialen en la citacién correspondiente,

Conforme al articulo 57 de fa ley son materia de junta extraordinaria las
siguientes:

1. La disohzcidn de la sociedad;

2. La transformacién, fusién o divisién de la sociedad y la reforma de los
estatutos;

3. 1a emisién de bonos o debentures convertibles en acciones;

4. La enajenacidn del activo de la saciedad en los términos que sefiata el
nimero 9 del artfculo 67, o ¢l 50% o mds del pasivo;

Este niimero fue sustituido, por el que aparece en el texto, por el artlculo
40 No 2 de la ley N° 19.769, de 7 de noviembre de 2001. Por su parte, el
artfenlo 67 en su inciso segundo establece las materias cuyos acuerdos
requieren, para ser adoptados, del voto conforme de las dos terceras partes de
las acciones emitidas con derecho a voto. El nimero 9 de dicho inciso y
artfculo se refiere a la enajenacién de un 50% o mds de su activo, sea que
incluya o no su pasivo; como asimismo, la formulacién o modificacién de
cualquier plan de negocios que contemple la enajenacién de activos por un
monto que supete el porcentaje antedicho. Para estos efectos se presume que
constituyen una misma opetacién de enajenacién aquellas que se perfeccio-
nen por medio de uno o mds actos relativos a cualquier bien social, durante
cualquier perfodo de 12 meses consecutivos;

5. El otorgamiento de garancfas reales o personales para caucionar
obligaciones de terceros, excepto si éstos fueren sociedades filiales, en cuyo
caso Ja aprobacién del directorio ser4 suficiente; y

6. Las demds marerias que por fa ley o por los estatutos, correspondan a
sus conocimiento o a la competencia de tas juncas de accionistas.

"Todos los asuncos que implican reforma de estatucos son materia de junta
general extraordinaria. Por ello, las materias referidas en los ndmeros 1, 2, 3
y 4 sélo pueden acordaise en juntas celebradas ante notario, quien deberd
cerrificar que el acta es expresién fiel de lo acurrido y acordado en la reunisn.
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251. FACULTADES DFIL DIRECTORIO PARA
CONVOCAR LAS JUNTAS ORDINARIAS O EXTRAORDINARIAS

Em:mn:_ommmn_mwnw&mnownm:mEmmczﬁmma&:nobednmammmonm_
directorio de la sociedad. :

La iniciativa, no obstante, para convocar a las juntas de accionistas estd
regulada por la ley. En efecto, el mencionado articulo conternpla los siguien-
tes casos:

1. El directorio deberd convocar a junta ordinaria, por lo menas una vez
al afio y ésta debe efectuarse dentro del cuatrimestre siguiente a la fecha del
balance, con ¢l objeto de conacer todos los asuntos de su competencia.

2. Respecto de las juntas extraordinarias, que pueden celebrarse en
cualquier tiempo, el directorio puede convocarla, siempre que a su juicio lo
justifiquen los intereses de la sociedad. .

Pero lainiciativa para provocar unajunta ordinaria o extraordinaria puede
ser de los accionistas o de la Superintendencia de Valores, en su caso. La
iniciativa la toman los accionistas o la Superintendencia, pero la convocatoria
debe hacerta el directorio, salvo el caso en que la Superintendencia, segiin sus
facultades, las convoque directamente segiin veremos.

Es ast como el directorio deberd convocar:

3. A junta ordinaria o extraordinaria, segiin sea el caso, cuando asf lo
soliciten accionistas que representen a lo menos el 10% de las acciones
emitidas con derecho a voto, expresando en la solicitud los asuntos a tratar en
fa junta.

4. A junta ordinaria o extraordinaria, segtin sea ¢l caso, cuando asf lo
requiera la Superintendencia, con respecto a las sociedades andnimas some-
tidas a su control. Lo anterior, sin petjuicio que la Superintendencia puede
también convocar directamente a la junta ordinaria o extraordinaria, de
acuerdo a sus facultades propias.

Las juntas convocadas en virtud de la solicicud de accionistas, o de la
Superintendencia, deberdn celebrarse dentro del plazo de 30 dfas a contar de
la fecha de la respectiva solicitud,

252. FORMALIDADES DE LAS JUNTAS GENERALES DE ACCIONISTAS

La ley ha fijado formalidades previas a la celebracién de fas juntas, las que
corresponden a las juntas mismas y aquellas que deben cumplirse con
posterioridad a elas, Examinaremos, en el mismo orden, estas formalidades
en los mimeros siguientes,
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253, FORMALIDADES ANTERIORES A LA CELEBRACION DE LAS JUNTAS

Existen normas comunes para las sociedades anénimas abiertas ycerradas;
otras son especiales para las sociedades abiertas y las cerradas.

1. Formalidades comunes para las
sociedades andnimas abiertas y cerradas

va Las juntas serdn convacadas por el directorio de la sociedad (articulo
58);

b) La citacién 2 la junta de accionistas se efectuard por medio de un aviso
destacado que sc publicar4, a lo menos, por tres veces en dfas distintos en el
periédico del domnicilio social que haya determinado Ia junta o, a falea de
acuerdo o en caso de suspensidn o desaparicién de fa circulacién del periddico
designado, en el Diario Oficial, en el tiempo, forma y condiciones que sefiale
el Reglamento (articulo 59 de Ia ley).

¢) Losavisos de citacién a juntas de accionistas deberdn publicarse dentro
de los 20 dfas anteriores a la fecha de su celebracién (artfealo 62 del Regla-
mento).

d) El primer aviso no pedr4 publicarse con menos de 15 dfas de antici-
pacién 2 la junta (artfculo 62 del Reglamento)

¢) El aviso deber sefialar la naturaleza de la junta y el lugar, fecha y hora
de su celebracién y en caso de junta extraordinaria, las materias a ser tratadas
enella. Sise trata deaviso para segundacitacién, en caso de fracasar la pritnera,
deberdn cumplirse con los mismos requisitos sefialados precedentemente.

£} Los avisos de la segunda citacién sélo pedrdn publicarse una vez que
hubiere fracasado la junta a efectuarse en primera citacién v, en todo caso, Ia
nueva junta deberd ser citada para celebrarse dentro de los 45 dfas siguientes
a Ia fecha fijada para la junta no efectuada (artfculo 61 inciso 20 de la ley).

2. Formalidades especiales para lus sociedades andnimas abiertas

a) Sin perjuicio de los avisos que deben publicarse, conforme a lo
expuesto, deberd ademds enviarse una citacién por correo a cada accionista,
con una anticipacién de 15 dfas ala fecha de la celebracién de la junta, fa que
deberd contener una referencia a fas materias a ser tratadas en ella. La omisién
de esta obligacién no afectard la validez de la citacidn, pero los directores,
liquidadoresy gerentes de la sociedad infractora responderdn de los perjuicios
que causaten a los accionistas, sin perjuicio de las sanciones administrativas
que la Superintendencia pueda aplicarles {artfculo 59 inciso final de la ley).
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b) En una fecha no posterior a la del primer aviso de una convocatoria para
fa junta ordinaria, el directorio deberd enviar a cada une de los accionistas,
inscritos en el respectivo registro, una copia del balance y de la memoria de
la sociedad, incluyendo el dictamen de Jos auditoges y sus notas respectivas.
LaSuperintendencia podrd autorizar aaquellassociedades que tengan un gran
néimero de accionistas para limitar el envio de dichos docamentos a aquellos
accionistas que tengan un admero de acciones superior a un mfnimo
determinadoy, en todo caso, aaquellos quelo hubigran solicitado previamen-
te a fa sociedad (artfculo 75 incisos 10 y 20 de la ley).

cria memoria que se envia a los accionistas incluird como anexo und
stntesis fiel de los comentarios, titulos y proposiciones que formulen accionis-
tas que posean o representen al 10% o mds de las acciones emitidas con
derecho a voto, relativas a la marcha de los negocios sociales y siempre que
dichos accionistas as{ lo soliciten (articulo 74 inciso 3° de la ley).

d) En toda informacién que envie el directorio 2 los accionistas en general,
con motivo de la citacién, solicitudes de poder, fundamentacién de sus
decisiones y otras materias similares, deberdn incluirse los comentarios y
proposiciones pertinentes que hubieren formulado los accionistas que repre-
sentan al 10% o mds de las acciones emitidas con derecho a voto,

Esta misma idea estf repetida en el articulo 84 inciso primero del Regla-
mento,

Se deberd comunicar a la Superintendencia de Sociedades Anénimas la
celebracién de la Junta, sea ordinaria o extraordinaria con una anticipacién
no inferior a 15 dias {articulo 63 inciso 1° de la ley).

¢} Se deberén publicar las informaciones que determine la Superin-
tendencia, sobre los balances generales y estados de ganancias y pérdidas de
la sociedad, debidamente auditados, en un diario de amplia circulacién en el
lugar del domicilio social, con no menos de 10 ni mds de 20 dfas de anti-
cipacién ala fecha en que se celebre fa Junta que se pronunciard sobre los mis-
mos {artfculo 76 inciso 1° de la ley). .

f) Deberdn presentarse a la Superintendencia con no menos de 10 ni mds
de 20 dias de anticipacién 2 la fecha en que se celebre la junta que se pronun-
ciard sobre los mismos, los balances generalesy estados de gananciasy pérdidas
debidamente auditados y en el ntimero de ejemplares quela Superintendencia
determine (artfculo 76 inciso 29).

Caso especial en que concurre la totalidad de las acciones emitidas con derecho
a votg,

Como norma prictica, el articule 60 de la ley dispone que "podrdn
celebrarse vélidamente aquellas juntas a las que concurran la rotalidad de tas
acciones emitidas con derecho a voto, aun cuando no hubieren cumplido las
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formalidades requeridas para su citacién”. Si bien ésta es una norma comin
para las sociedades abiertas y cerradas, somos det parecer que debe comuni-
case a la Superintendencia, en todo caso, ¢l hecho de que estd asegurada fa
concurrencia de la totalidad de las acciones emitidas > ademds, avisarse a la
misma entidad el hecho de haberse celebrado la junta con esa misma
concurrencia. No debe olvidarse que la Superintendencia, en las sociedades
anénimas abiertas, podrd suspender por resolucién fundada la citacién a
juntas de accionistas y la junta misma, cuando fucre contraria a Ialey, a los
teglamentos o a los estatutos (artfculo 63). Ademds, la Superintendencia
puede hacerse representar en toda junta de una sociedad sometida a su
control, con derecho a voz, y en ellas su representante resolvers administra-
tivamente sobre cualquier cuestién que se suscite, sea con relacidn a la califi-
cacién de poderes o a cualquier otra que pueda afectar la legitimidad de la
junta o a la validez de sus acuerdos.

Por lo tanto, de lo expuesto, puede concluirse que si bien el artfcnlo 60 es
bastante amplio, respecto de las sociedades anénimas abiertas no puede
aplicasse en su integridad, en la medida en que existen disposiciones que
obligan a comunicar a la Superintendencia Ja celebracién de toda junta de
accionistas, de acuerdo al artfculo 63.

3. Formalidades espectficas para las juntas generales ordinarias
0 extraordinarias en las sociedades andnimas cerradas

Deben tenerse presente las formalidades comunes que ya hemos visto, a
las que debe agregarse aquella que consiste en que se enviard fa memoria y el
balance a los accionistas que los solicitan. No existe plazo para ello,

En todo caso, conforme al articulo 60 podrdn celebrarse vélidamente las
juntas a las que concurran a totalidad de las acciones emitidas con derecho

avoto aun cuando no hubieren cumplido las formalidades requeridas para su
citacidn.

254. FORMALIDADES CORRESPONDIENTES A LA CELEBRACION DE LA
- JUNTA DE ACCIONISTAS EN ST MISMA, SEA ORDINARIA O EXTRACRDINARIA.
QUORUM, PODERES Y EJERCICIO DEL DERECHO A VOTO

1. Participacién de los accionistas en lgs Jjuntas. Poderes

Los accionistas participan en las juntas ejerciendo su derecho de vos, ¥
voto. Bl artfculo 62 dispone que solamente podrdn participar en Iz juncas y
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ejercer su derecho de voz y voro, los titulares de acciones inscritas en el
Registro de Accionistas con cinco dias de anticipacién a aquel en que haya de
celebrarse la respectiva junta, , .

Los accionistas que retinan los requisitos legales podrin participar en la
junta en forma personal o representados, o .

Alrespectoelartfculo 64 delaley dispone que losaccionistas podrdn hacerse
representar en las juntas por medio de otra persona, aunque ésta no sea
accionista, La representacién deberd conferirse por escrito, por el total de las
acciones de las cuales el mandante sea titular a la fecha sefialada en el artfculo
62, estoes, porel total delasacciones que elaccionista tenga inscrirasa su nombre,
con cinco dfas de anticipacidn a aquel en que haya de celebrarse Ia junta.

El articulo 63 del reglamento establece las menciones que debe contener
el poder. Estas son las siguientes:

1. Lugar y fecha de otorgamiento;

2. Nombre y apellides del apoderado;

3. Nombre y apellidos del poderdante;

4. Indicacién de la naturaleza de la junta para la cual se otorga el poder y
la fecha de su celebracidn;

5. Declaracién de que el apoderado podrd ejercer en las juntas de
accionistas todos los derechos que correspondan al mandante en ellas, los que
podrd delegar libremente en cuslquier ticmpo;

6. Declaracién de que el poder sélo podrd entenderse revocado por otro
que se otorgue con fecha posterior;

7. Firma del poderdante. .

Los poderes pueden otorgarse por escritura piblicao privada, H.lcm poderes
otorgados por escrituza piiblica, contendrdn, a lo menos, las menciones de los
niimeros I, 2 y 3, sefialadas precedentemente.

Los poderes no otorgados por escritura piblica no podrdn contener otras
menciones que las exigidas en el artfciido 63 del reglamento y si se E&.ERRD
se tendrdn por no escritas. Asf lo establece el inciso final del mencionado
articulo.

El artfculo 64 del reglamento consagra dos normas nmEEanﬂmm con ¢f
objeto de asegurar la fidelidad de los acuerdos adoptados en la junta, En
efecto, esta disposicion sefiata que: o

a) En los poderes no otorgados por escritura publica, el lugar, fecha y el
nombre del mandatario, deberdn serllenadosde pufio yletraporel womn&.mﬁn.

b) Sien los poderes seomitiere la designacién del mandatario, las acciones
a que éstos se refieren no tendrdn otro derecho en mm. junta que cl a.mn ser
consideradas para la formacién del quérum de asistencia, esto es, no tienen

derecho a voto (artfeulo 64 inciso final).
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Los poderes otorgados para una junta de accionistas que 1o sc celebrare en
primera citacién por la falta de quérum, defectos en su convocaroria 0
suspensién dispuesta por el directotio o la Superintendencia, en su caso, valdrén
para la que se celebrare en su reemplazo. Esta norma sélo se aplicard cuando Ia
juntadesegunda citacién o de reemplazo citada paratratar las mismas materias,
s¢ celebre dentro de los 45 dfas siguientes a la fecha fijada para Ia junta no
efectuada (artlcuto 65 del reglamento y artfculo 61 inciso 2° de la ley),

2 ﬁ.a@.mnan&x de poderes

Las juntas generales de accionistas representan la voluntad de los accionis-
tas. Es en las juntas donde se manifiesta la participacién que los accionistas
tichen en la administracién de 13 sociedad.

Laley, considerada la costumbre y la pasividad notmal de los accionistas
en las juntas y la prictica inveterada de hacerse representar por terceras
personas, ha tomado las medidas para que las personas que actiten en
representacidn de los accionistas por medio de los poderes, efectivamente
representen la voluntad de su mandante.

La cafificacién de poderes es un procedimiento destinado a establecer f
debido cumplimiento de fas normas que cautelan los principios recién
enunciados. Las normas sobre calificacién de poderes estén contenidas en los
artfculos 66, 67, 68, 69, 70 y 71 del reglamento, todo ello en cumplimiento
2 lo dispuesto en el articulo 64 inciso 2° de la ley. :

La calificacién de poderes no es legalmente obligatoria. En efecto, el
artfculo 69 del reglamento dispone que Ia calificacién de poderes se efectirard
cuando lo estime conveniente el directorio de ta sociedad o cuando uno o mds
de los accionistas asf lo hubieren solicitado por escrito a la sociedad, dentro
del plazo que media entre fos 60 y los 10 dfas anteriotes al dfa de la junta,

No se podré celebrar una junta de accionistasen la que por cualquier causa
no pudicre verificarse la calificacién de poderes legatmerite solicitada.

En consecuencia, el proceso de calificacién no estd establecido en forma
imperativa por la ley, sino que él se efectiia en los cdsos en que el directorio
lo estima conveniente o euando uno o mds accionistas lo solicitan dentro de
los plazos establecidos por el reglamento.

Respecto de quidn efectiia la calificacion de poderes, el reglamento, en su
artfculo 68, distingue entre sociedades andnimas abiertas o cerradas. En las
sociedades andnimas abiertas la calificacién de poderes serd efectuada sin
forma de juicio por el abogado que corresponda, de acuerdo al orden de
inscripeién en el Registro de Abogados calificadores, Fste registro serd ltevado
por la Superintendencia, quien lo'actualizard cada dos afios. En las sociedades
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anénimas cerradas la calificacién de poderes serd mmnnEmmw sinforma mm .“M:Qo
por un calificador nombrado de comtin acuerdo por los Emnnawaomr i Mom
1o se pusieren de acuerdo, lasociedad mn_unmm recueriral _w.mma:.o %:W Mwm Mm
Calificadores que lleva la Superintendencia y hard la calificacién el abogado
que corresponda de acuerdo al orden de precedencia, . o

La Superintendencia establecerd las normas de m:sm_om:maﬁ_.w o !

§ . . . - =
Registro, los plazos para inscribirse, y la documentacién e in ormacisn g .
deban proporcionar los abogados que se inscriban en él, *_mm mwamaﬁo ser
confeccionado considerando las regiones en que se n:m.am.ﬂ el pa J g

No obstante, en las sociedades anénimas abiereas, si asistiere a M._%:S ME

i i i ivamente califique tos

delegado de la Superintendencia, serd éste quien exclusiva q
poderes. , o p

Materias que comprende la calificacidn de poderes . tecidice lac

En el proceso de calificacién sélo deberdn examinatse y decidirse ,

siguientes situaciones: . .
* 1. El cumplimiento de las exigencias establecidas en el artfculo 63 del

reglamento. ,
’ 2. Los poderes repetidos, entendiéndose por tales aquellos otargados por

un mismo accionista més de una vez. .
3. Los paderes que algiin accionista objetare especifica y fundadamente

(articulo 67). o s ulifcci
Oportunidad en que se practica la calificacion
hW calificacién se practicard el mismo dfa de la junta en fahora en que ésta

debe iniciarse. o o
En las sociedades en que haya muchos accionistas este ?oﬁm&ﬁ_nmﬁw
puede ser largo y tedioso. Por ello la ley establecié que la n&_mnmnaﬂ vﬁ. I3
prepararse con anticipacién de hasta tres dfas al dia de la junta, siasf sehubiere
anunciado previamente en algunos de los avisos de la convacatotia. .
En todo caso, la resolucién definitiva de la aceptacién de los poderes
i junta.
resentados se adoptard en la misma ju o ‘
i Una vez adoptada la resolucién sobre la calificacién de poderes no podrin
presentarse nuevos, salvo dos casos de excepciones: o drante
a) Cuando los accionistas asistentes a la junta otorgaren poder auran

cuso de ésta, 5 .
b) Cuando un apoderado acreditado otorgue una delegacién en la misma

asamblea (artfculo 606).

3. Fjercicia del derecho a voto en las juntas de accionistas

. ioni i or
De acuerdo al artfculo 21 de ka ley cada accionista dispone de :_M_<,M:.o p
i 4n con-
cada accién que posea o represente. Sin embargo, los estatutos poddn
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templar series de acciones preferentes sin derecho avote o con derecho a'voto
limitado. No podrdn establecerse seties de acciones con derecho a voto ml
tiple. Ast lo dispone el inciso segundo del articulo 21 de la ley.

Los titulares de acciones sin derecho a voto podrdn participar en las juntas
generales con derecho a voz. .

Los accionistas titutares de acciones con derecho a voto limitado sélo
tendrdn derecho a voz y voto en aquellas materias que segiin la convencién
puedan ejercerto. :

Respecto del efercicio del derecho a voto en caso de acciones embargadas,
constituidas en prenda o gravadas con usufructo, podemos afirmar lo siguiente:

a) El embargo sobre las acciones no priva a su duefio del pleno ejercicio
de los derechos sociales, por lo que puede perfectamente ejercer su derecho
avoto. Deacuerdo alartfculo 23 de la ley solamente queda inhibido de ejercer
el derecho de libre cesién de las acciones, el que queda sometido a las restric-
ciones establecidas en ef derecho comuin, Esta regla es sélo una aplicacién del
artfculo 1464 del Cédigo Civil.

b) En el caso de acciones dadas en prenda, el ejercicio del derecho a voto
cortesponde al deudor prendario (artlculo 65 de la fey parte primera).

<; En las acciones gravadas con usuftucto el derecho de voto corres pon-
de al usufructuatio y al nudo propietario, conjuntamente, salvo estipula-
cidn en contrario. Esta normaestd en concordancia con el artfculo 23 inciso
3° que dice que salvo disposicién en contratio de la ley o de la convencién,
el nudo propietario y el usufructuario deberdn actuar de consuno frente 2
Ia sociedad.

d} En caso que una o mds acciones pertenezcan en comin a varias
personas, los coduefios estardn obligados a designar un apoderado de rodos
ellos para actuar ante la sociedad.

Esta es una regla bdsica contenida en el inciso final del articuto 23 de la
ley, disposicién que al no distinguir hace aplicable también la regla que, para
los efectos del ejercicio del derecho a voto, impone a los duefios comunes de
una o varias acciones la designacién de un apoderado para actuar ante la
sociedad, cifiéndose para estos efectos a las disposiciones sobre representacion
y poderes que ya hemos estudiado precedentemente.

Aceiones sin derecho 2 voro

De acuerdo con la ley o con los estatutos pueden existir acciones sin
derecho a voto o con derecho a voto limitado (articulo 21 inciso 1). Ademds
de éstas, no tienen derecho a voto las siguientes:

1. Las acciones de que ia sociedad es duefia,

En efecto, conforme al artleulo 27 inciso 2° micntras kas acciones sean de
propiedad de Ja sociedad, no se computardn para la constitucidn del quéram
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en las asambleas de accionistas y no tendrdn derecho a voto, dividendo o
preferencia en la suscripcién de aumentos de capital.

2. Las acciones de accionistas que no hubieren cobrado dividendos
durante un plazo determinado, ni asistido a las juntas de accionistas que se-
hubieren celebrado. - X

" El articulo 68 de la ley dispone que las acciones perienecientes a
accionistas que durante un plazo superior a 5 afios no hubieren cobrado los
dividendos que la sociedad hubiere distribuido, ni asistido a las juntas de
accionistas que se hayan celebrado, no serdn consideradas para los efectos del
quérum y de las mayorfas requeridas en las juntas.

Cuando haya cesado uno de los hechos mencionados, esas acciones
deberdn considerarse nuevamente para los fines antes sefialados (artfculo 68
parte final).

En consecuencia, bastard que una de las dos abstenciones {cobros de
dividendos o asistencias a las juntas) cese, para que esas acciones nuevamente
deban considerarse para los fines antes sefialados (artfculo 68 parte final).

4. Constitucion de las juntas y mayorfa para los acuerdos

Conforme al artculo 61 de la ley, las juntas se constituirdn en primera
citacién, salvo que la ley o los estatutos establezcan mayorfas superiores, con
la mayorfa absoluta de fas acciones eritidas con derecho a voto v, en Segunda
citacidn, con las que se encuentren presentes o representadas, cualquiera que
sea su nimero.

Entodo caso, debemos tener presente que para la constitucién de las juntas,
otdinarias o extraordinarias, no se consideran las acciones sin derecho a voto,
las acciones con derecho 2 voto limitade en aquellas materias que no denen
derecho a voto, las acciones de que sea duefia la sociedad y las acciones que
pertenezcan a accionistas que no hayan cobrado dividendos durante cinco afios
o mds ni asistido a las juntas de accionistas que se hubieren celebrado.

5. Quérum de las juntas generales, adopeidn de acuerdos y elecciones

La ley distingue, para la adopcién de acuerdos, entre juntas ordinarias y
extraordinarias y entre estas dktimas, fija normas distintas segtin la importan-
cia de la materia sobre que debe versar el acuerdo:

Los acuerdos en las juntas ordinarias de accionistas

El articulo 61 de la ley, en la parte final, dispone que los acuerdos se
adoptardn por la mayorfa absoluta de las acciones presentes v representadas
con derecho a voto. :
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Esta mayorfa se requiere para aquellos asuntos de ordinaria ocurrencia en
la sociedad los que se resuelven en junta ordinaria.

Acuerdos en las juntas extraordinarias de accionistas

Las modificaciones estatucarias son materias de trascendencia y deben ser
acordadas en junita extraordinaria, en que se exige un quéram mds estricto.

En efecto, en las juntas ordinarias los acuerdos se adoptan por mayorfa de
las acciones presentes o representadas con derecho a voto. En eambio, en las
Juntas exiraordinarias se requicre el voto de la mayoria absolura o de las dos
terceras partes de las acciones emitidas con derecho a voto.

El artlenlo 67 de ln ley se refiere a esta materia y distingue entre 89&&&&&
andnimas abievias y cerradas,

En las sociedndes andnimas cerradas bos acuerdos de la junta extraordinatia
de accionistas que impliquen reformas de los estatutos saciales o el saneamien-
to de la nulidad causada por vicios formales, deberdn ser adopeados por la
mayorfa que éstos determinen y esa mayorfa no podrd ser inferiora la mayorfa
absoluta de las acciones emitidas con derecho 2 voto.

Entendemos quesi en los estatutos de las sociedades andnimas abiertas nada
se dice, deberd aplicarse esta misma mayorfa para acordar reformas de
estatutos. Se aplica la regla de las sociedades cerradas en forma supletoria.

Acuerdos que requieren del voto conforme de lus dos terceras partes de las
acciones emitidas con derecho a voto. Voto calificado.

Estos acuerdos versan sobre materias de importancia para la mon_ammm En
la tegislacién anterior eran designadas bajo el concepto general de "aspectos
esenciales del pacto social", entendiéndose por tales aquellos cuya modifica-
cién altera fas finalidades de la sociedad o los derechos sustanciales de los
accionistas, tales como fa modificacién del objeto social, el cambio de domici-
lio, la fusién con otras sociedades, etc.

Laley N° 18.046, en el articulo 67 inciso 29, dispone que requerirdn del
voto conforme de las dos terceras partes de bas acciones emitidas con derecho
a voto, los acuerdos refativos a fas siguientes materias.

1. La transformacién dela sociedad, ladivisién de la mismay su fusién con
otra sociedad;

2. La modificacién del plazo de duracién de la sociedad cuando lo
hubiere;

3. La disolucién anticipada de la seciedad;

4. El cambio de domicilio social;

5. La disminucién del capital social;

6. Laaprobacién de aportes y estimacién de bienes no consistentes en dinero;

7. La modificacidn de las facultades reservadas a las juntas de accionistas
o de las limitaciones a las atribuciones del directorio;
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8. La disminucién del miimero de miembros de su directorio;

9. La enajenacidn de un 50% o mds de su dctivo, sea que incluya o no su
pasivo; como asimismo, la formulacién o medificacién de cualquier plan de
negocios que conternple la enajenacién de activos por un monto que supere
el poreentaje antedicho. Para estos efectos se presume que constituyen una
misma operacién de enajenacién aquellas que se perfeccionen por medio de
uno o mds actos relativos a cualquier bien social, durante cualquier perfodo
de 12 meses consecutivos; :

10. La forma de distribuir los beneficios sociales;

11. El otorgamiento de parantfas reales o personales para caucionar
obligaciones de.terceros que excedan el 50% del activo, excepto respecto de
filiales, caso en el cual la aprobacién del directorio serd suficiente;

12, La adquisicién de acciones de su propia emisidn, en las condiciones
establecidas en los articulos 27A v 278;

13, Las demds que sehalen los estatutos, v

14. Fl saneamiento de la nulidad, causada por vicios formales, de que
adolezca la constitucién de la sociedad o una modificacién de sus estatutos
saciales que comprenda una o mds materias de las sefialadas en los mimeros
anteriores.

Las reformas de estatutos que tengan por objeto la creacién, modificacién
o supresion de preferencias deberdn ser aprobadas con el voto conforme de las
dos terceras partes de las acciones de la serie o series afectadas (artfculo 67
inciso final).

Las elecciones de divectores, liguidadores y fiscalizadores de la sociedad,

Etartfculo 66 de fa ley dispone que en las elecciones que se efectiien en las
juntas, los accionistas podrdn acumular sus votos en favor de una sola persona
o distribuirlos en la forma que estimen convenientes y se proclamarin
elegidos a los que en una misma y dnica votacién resulten con mayor niimero
de votos, hasta completar el nimero de cargos por proveer.

Siexisten directores titulares y suplentes, la sola eleccién de un titular impli-
card la del suplente que se hubiere nominado previamente para aquél. Por el
acuerdo undnime de los accionistas presentes con derecho a voto, puede omitir-
se la votacidn y procederse 2 elegir por aclamacién (artlculo 66 inciso final).

6. Funcionamiento de las Juntas

Las juntas son presididas por el presidente del directorio o por quien haga
sus veces y aceuard como secretario e ticubar de este cargo, cuando lo hubiere,
o el gerente en su defecto {articulo 61 inciso final de la ley ¥ 72 inciso primero
del reglamento).
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Los concurrentes a las juntas firmar4n una hoja de asistencia en la que
se indicar a continuacién de cada firma el nimero de acciones que €l
firmante posee, el niimero de las que representa y el nombre del represen-
tado.

Cada vez que en la ley de sociedades anénimas o en el reglamento se haga
referenciaa acciones o accionistas asistentes a una junta, se entenderd por tales
alos que estén presentes en fa junta sea por sf o representados (artfculo 71 del
Reglamento) .

Respecto de la actuacién de los accionistas a través de representantes o
apoderados, nos remitimos a lo ya dicho sobre esta materia con anteriori-
dad.

En las sociedades andnimas abiertas la Superintendencia podrd hacerse
representar en toda junea, con derecho 2 voz y en ella su representante
resolverd administrativamente sobre cualquier cuestién que se suscite, seacon
relacién a fa calificacién de poderes o a cualquier otra que pueda afectar fa
legitimidad de la junta a la validez de sus acuerdos (articulo 63 de la ley).

7. De las votaciones en las juntas generales de accionistas

De acuerdo al artfculo 74 del Reglamento de Sociedades Anénimas,
cuando en una juntz de accionistas corresponda efectuar una votacién, salvo
acuerdo undnime en contrario, se procederd en la forma siguiente:

a) Para proceder a la votacién, el presidente y el secretario conjuntamente
con las personas que previamente hayan sido designadas por la junta para
firmar el acta de la misma, dejardn constancia en un doeumento de los votos
que de viva voz vayan emitiendo los accionistas presentes segiin el orden de
la lista de asistencia.

b} Cualquier asistente tendrd derecho, sin embargo, a sufragar en una
papeleta firmada por él, expresando si firma por s{ o en representacién,

c) Con todo, a fin de facilitar la expedicién o rapidez de la votacién, el
presidente de la sociedad o la Superintendencia, en su caso, podedn ordenar
que se proceda alternativa o indistintamente a ta votacién de viva voz o por
papeleta. .

d) El presidente, al practicarse el escrutinio que resulte de las votaciones
efectuadas por las personas antes indicadas, haré dar lecturas en voz alta a los
votos, para que todos los presentes puedan hacer por sf mismos el computo
delavotacién y para que pueda noavarmmmm con dicha anotacidn y papeletas
la verdad de los resultados.

e) El secretatio hard la suma de los votos y el presidente anuncisrd el

‘resultado de la votacién.
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£) En caso de elecciones, el Presidente proclamard elegidos a los que
resulten con las primeras mayorfas, hasta completat ¢l niimero que correspon-
de elegir.

g) El secretario pondrd el documento en el que conste el escrutinio,
firmado por las personas encargadas de tomar nota de los votos emitidos y -
también las papeletas entregadas por los accionistas que no votaron de viva
voz, dentro de un sobre que cerrard y lacrard, con el sello de la sociedad y
quedarf archivado en la compafifa a lo menos por dos afios.

Debe recordarse en este punto quela aprobacién por la junta de accionis-
tas de algunas de las materfas que se sefialan en el arefculo 69, concederd al
accionista disidente el derecho a retirarse de la sociedad, previo pago por
aquélla del valor de sus acciones {artlculos 69 y signientes de la ley y artfculos
76 v siguientes del Reglamento),

255. FORMALIDADES POSTERIORES A LA CELEBRACION DE LA JUNTA

1. De las deliberaciones y acuerdos de la junta se dejard constancia en un
libro deactas, el que serd llevado por el secretario, silo hubiere o, en su defecto,
poi el gerente de la sociedad.

2. Lasactas serdn firmadas por quienes actuaron de Presidente y Secretario
de la junta, y por tres accionistas elegidos en ella, o por todos los asistentes si
éstos fueron menos de tres (articulo 72 incisos 12 y 20 de la ley).

3. En las actas se dejard constancia necesariamente de los siguientes datos;
nombre de los accionistas presentes y niimero de las acciones que cada uno
posee o representa; relacién sucinta de las observaciones e incidentes produ-
cidos; relacién de las proposiciones sometidas a discusién y del resultado de
la votaci6n; y lista de accionistas que hayan votado en contra (ardeulo 73
inciso 1° del Reglamento).

4. S6lo por consentimiento undnime delos concurrentes puede suprimirse
en el acta la constancia de algin hecho ocurrido en la reunién y que se
relacione con los intereses sociales {inciso final del artfcule 73 del reglamen-
to).

Es importante tener presente que cuando se reduce a escritura publica el
acta de una junta de accionistas no es necesario eranscribir el nombre de fos
asistentes, bastando que el notario certifique su niimero y el total de acciones
que poscfan y representaban, conforme al texto de la misma (articulo 75 del
Reglamento).

5. Se entiende aprobada el acta desde n_ momento de su firma por las

personas que correspondan y desde esa fecha se pueden llevar a efecto los
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acuerdos a que se refiere. St alguna de las personas designadas para firmar el

acta estitnz que clla adolece de inexactitudes u omisiones tiene derecho a’

estampar, antes de firmar, las salvedades correspondientes.

6. Las deliberaciones y acuerdos de las juntas se escriturardn en el libro de
actas respectivo por cualquier medio, siempre que éstos establezcan seguridad
que no podrd haber intercalaciones, supresiones o cualquier otraadulteracién
que pueda afectar la fidelidad del acta. , ,

Lo anterior es sin perjuicic de las atwribuciones que sobre estas materias

competen a la Superintendencia respecto de las entidades sometidas a su
control. ,

CariTuro XX
BaLaNCES Y UTILIDADES

Pdrrafo primero

256. DEL BALANCE, OTROS ESTADOS Y REGISTROS FINANCIEROS
Y DE 1A DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Elarttculo 74 inciso 20 dela ley N° 18.046 dispone que el directorio deberd
presentar a la consideracién de la junea ordinaria de accionistas una memoria
razonadaacerca de lasituacién de la sociedad en el dltimo ejercicio acompafiada
del balance general del estado de ganancias y pérdidas y del informe que al
respecto presenten los auditores externos o inspectores de cuentas en su caso.

Todos estos documentos deben reflejar con claridad la situacién patrimo-
nial de la sociedad al cierre del ejercicio y los beneficios obtenidos o las
pérdidas sufridas durante el mismo (articulo 74 inciso 2° parte segunda).

En las sociedades abiertas, la memoria incluird como anexo una sintesis
fiel de los comentarios y proposiciones que formulen accionistas que posean
o representen ¢l 10% o mds de las acciones emitidas con derecho a voto,
relativas a la marcha de los negocios sociales y siempre que dichos accionistas
asi lo soliciten (artfculo 74 inciso 3°).

La forma, plazoy modalidades de cémo deben cumplirse estas formalida-
des y las comunicaciones que deben hacerse 2 la Superintendencia en ef caso
de las sociedades anénimas abiertas lo vimos en su oportunidad.

La ley, en todo caso, establece que los asientos contables de la sociedad se
efectuardn en registros permanentes y de conformidad cont principios de
contabilidad de aceptacién general.

El articulo 4° letra a) det D.L. N° 3.538 de 1980, que cre6 la Supetin-
tendencia de Valores y Seguros, dispone que a ésta le corresponde fijar las
normas para la confeccién y presentacién de las memorias, balances, estados
de situacién y demds estados financieros de los sujetos fiscalizados y determi-
nar los principios conforme a los cuales deberdn llevar su contabilidad:




