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Pasael cumplimicato del primera de los objetivos, I Tey infrodu
e ciertns beneficios tributarios al capital de riesgo, permitendo a la
CORFC v a los bancos comerciales (estos actuando a través de filia-
lesy parainvertiz en fondos de lnversidn de capeal de nesgo, inversio-
nes que combmadamente podrian acanzar montos misimos cerca
nos alos U5$1.300 milloaes, v ciertas modificaciones msttuciomales
e nuestre derecho, entee ottas.

Entre las modificaciones instimcionale

cabe destacar la creacion
de unn nuevi Prenda sin Desplazamiento y la modificacsdn 1l Codigo
de Comercio ("CUnm" en adelante). Tsta filtina modifcacrdn mcor-
pars un auevo parrafo octavé al Tl VI del Libro 1T del € om
(araculos 424 1 46 del CCom. Here musvo pireafo et de Tas Socie-
dades por Accienes {"5pA" en adelante).

ion (e ¢

te nuewe fpo de organizacion jundica se angue
mentd por cuanto "as empresas de capital de nie sgo requieten estruc-
turas sociales fexibles en la determinacidn de derechos v oblig;
nes. Asd. b sociedad andaima cerrada responde a cierios principios
de proteccion de minoritarios gue no la hacen adecuada a esta indus-
tria; alavez que la sociedad de personas impone altos costos de tran-
saccion y una lémea no omentada al movimiento fluido de eapiral,
smo a dar relevancia a b identidad del socio wespectivo”™, De esta
manery, part los efectos de incentivar la inversidn de capital de mes
B0, se bused crear ung sociecdad de caprtal Hexabl
de clertos prmapios existentes en I sociedad andnima, 4 1
que es posible encontrarla en el desecho comparado, especidmente
en el derecho anglosain.
Sin perjuicia de cual fuera la motivacion que el legislador raviera
para incorporae 4 nuestro sstema juridico comercial las SpA, of he-
cho es que existe un duevo tpo de soaedad que piede ser uthizada
en el foro juridice, aun cuando ol objeto 4 ser desarrollado por dicha
sociedad sea diverso-al capital de niesgo.

La SpA es una sociedad mercantl, cuya participacion en el capital
social s¢ representu por acciones nominativas v que los accior
solo responden hasts ¢l monto de sus respectivos apertes. Se regula

o

jue se "hberara”

manera

por el sefialade pirrafo octave y los demis pactos que ibremente log
Accinnistas acucrdén en el estatuto social

En elsilencio del estatuto v de Jalex; ta SpA se rige supletoriamen-
te 7 solo en agquello que no-sc contrapengd con su naturaleza, por las
normis apheables alas socicdades anonmas cerradas, De esta forma,

en el silencio de los estatutos en general serin aplicables alas SpA las
normas de la sociedad anonima verrada sobre Juntas Qrdinamas v

e reealde e
stucional (Boletin N 3

Extracrdinarias, sobre Bscalizacicn de Ja adminmstracion, los quérnn
de dos tercios ¢n juntas extraordinarias (salvo aquelios quémums e
pecificamente modificados porla Lev), las normas sobre derecho &
«cho i retino 3po

retino (salvo el <
no pago de los dividendas fijos creada porlaTed), lane esistencia ¢
sociog industriales, normas sobre transformacion, fusion v divisics
v, 5¢ ha establecido especialmente en la | ¢
que as SpA se reans formardn porel solo ministerio de laley en soci
dades andnimas abiertas (debicihdo Tue go adaptar su cstatuto para i
fesar hiche cambio) en case gue durante mis de 90 dias tengan m:
de 500 accionistas o que a lo menos el 10% de su capital suscrit

almente crendo para el caso ¢

entre oteas. Tin todo ca

pertencee a un minimo de 100 accionistas, exchuidos lns que indiv
dan dicho porcentaje. Para It
efectos erbutarios, la sociedad por acciones se considera como ur
saciedad andnima

La primeri catacterisnca que resalta en da SpA essu o

duglmente o # traves de tereeros, exo

ricter d

sociedad unipersenal, siendo la primera organizacion societaria gu
de una mancra general ticne esta enalidad, Ta SpA es posible creat
eome nnipersonal (asi lo peemite el act. 424 del CCom), no hacier
do distinciones si ¢l accionista fundador es wna persoia natural
juridica. La Sp tampoco se disuelve por reunirse todas Las
nes eo manos de ua misme accionist, salver que el gstatut s |
dispongd (art. 444 COomy. Te eita forma, nace una verdadera en

CH

presa mdividual protegida por una estmetura societaria donde
4 responsable hasea ol monro de s respectiv
aporre. B ral virmd, parece poco probable que en adelante un en
presario elipa formar s empresa individual de responsabiidad |
mitadks, con el consabido problema de respansabihidad para el con
n vez de formar una verdadera sociedad unipersonal com

accionivta solo s

finryent
fo exTa SpA.

La Ley flexibilizd la forma de constitir este tpo.de socredad,
establecer la posibilidad de Formarla, ademds de mediante una esce
mra publica, o través de un instrumento privade mtonzado v prok
colizado anie notane pablico. Tas seformas a los estatuios efec twad:
por la Junta de Accionistas podean ser formalizadas en actas que Tu

g0 se reducirin a gseritura publica o protocelizadas. Incluso, si s
cuenta con el 100%: de las acciones emitidas, se poded directament
cefecmarla reforma medhante la suscripeidn de una escritura piiblica
instrumento privado protocolizade. Ca todo caso, se mantuvo la
tesidad de wscripuisn en o Hegistro de Comercin v publicacion en
16 Oficial de un extracto del acw de constitucion, social' y
mexdificaciones. Sin embargo, el plazo para cfectuar dichos: trimut
de inseripeifin y publicacion seacortd a un mes

e esrablece expresamente que el saneamiento de Tas nulidades qu
afecren a la constitucion v modificaciones de 1as sociedades pos a
ciones se efectunri conforme a la Ley 19499 de Sancamientn de V
wios de Nulidad de Seciedades.

Fas materias esenciales quedebe contener o estatto social son
nombee, el cual debe concluiv con Ta expresion "Sz4"; el objeto, qu
se considera siempre mercantl; el capial de la sociedad. que debes
ser fijado de manera precisa y estacd divadido ea un namero determ
nado de acciones somimativas; v 1a forma como se-ejercera fa adm
sus fepresentantes, i este Olomio aspecto, la Le

nistracion social §

asnitiny, el arl 425

* Sumierdo ebmodels s el C.Carn distingue entee el ac

sepraictze T, s cualies ec ol
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ha degudo en Tibertad 2 los acgomistas decidir si Ja administacion
Tecaera gn ung o mas administradores. en un dirgctono o en otea
forma de admimnistracion secial’. En odo easo, en auestea apinidn,
€5t €5 una mencion esencial del estatuto cuga omision significard su
nubdad, no pudieado sersupletonamente regida por Tis normas de la
sociedad andnima cerrada, w

Como menciones de la naturaleza del estatuto social se encuentran
Ta dusacicn de la mesmia v el dosaldio social, Fn caso de faomisidn de
dichas menciones, se entenderd que Ia duracion de laSpA es inde fini
da v su domicilio ef gar del otorganiiestto-del acto de constitucion
social. Ademas, €l estatuto debe estublecer Jos medios de comumea-
cion entre la sociedad v oy accionistas. En el silencio estamtano, se
ulizard el corres Certificad

Las diferencias que ocurran enfre los gecionistas, 1og acCionists ¥
L sociedsed o sus administradores o liquidadores, v la sociedad y estos
alamns, serd matena forzosa de arbitiaje (e chimima el derecho aocu-
crir s la pasficia ordhnamia establecido en la Loy 18046 sobre Socieda
des Andnimas). A falta de estipulacion que rrate estas marerias en ¢l
estarurd, dichas Controversis seran resueltas en dnica instancia por
i selo adtro de earierer misto, designado por el tiluaal de justicia
del domicibio socis

Til estauo podrd contener, salvo lo dispiesio por el parrafy oeti-
vin, todes los pacros que los accionistas Iibremente acuerden.

Tas materias més revolucionariss de ks SpAs en relagitm 2 nuestro
derecho sovicrario son, s duea, o relative al capital social ¥ los dividen-
dos, donde la aursnomia de la valuntad de Ios acciomstas, expresada en
los estalutos socides, tene una amplind de posibilidades ne conocidas
hasta este momento en micstio sstema de sonedades-de capital.

12e esta forma, ea lo relative al capsal social:

— Fl estatuto puede faculrar de manes peneral o limitada, teripo-
ral o permenente, que Ins aumentos de capital sean electuados pocla
admimstracion, quien ademis podrd fjac libremente el precio-de co-
loeaciin. Ademas, en los aumentos de capital no serd obligatono que
Ia oferta de acciones de papo se realice preferentemente 4 los accio-
AISTs, sin pefjuicio que A puede esmblecerdo el estamta, S bicn no
pitrece rconable @ prier que los accionstas renuncien al dececho de
suscripeion prefercare, ol hecho que el estatuto pueds disponer de
este derecho {posbilidad noexsstente en 1 régulacion de las sovieda
des andmmas) permitie] que 108 Mismos accionis (s establezcan en il
cstatito sitnaciones donde se podra omutir dicho derecha,

Tl esranuo debe mdicar el plaze e el cual ol capital debe quedar
suscrio v pagado, siendo el plazo supletono de cinco sios en caza de
silencia cstatutanio, liberalizindose de esta mancra ol plazo de 3 aros
establecida para las socicdades andnimas.

— Salve I dispuesto en ¢l estamie, las acciones no totlmente pa-
gadas no gozan de derecho algune. n todo caso, parceicea que la
autonomi de la voluntad otorgada al estatuto no podria extenderse a
ipualar a duchas acciones con bas va totidmente sascritas ¥ pagadas en
cuanto a Tt participacicn en los beneficios soviales v las devoluciones
de capiral, en vienad de la aplicacion supletoria del are 16 de Ja Tey
18.046, sebre Sociedades Andnimas.

— B posilile convenicen el estatuto pactos de desconcenrracion i
otros relabvos al porcentaje accionano, establecientdo porcenrajes o
montos mininos o miunos del capital social que pucde ser contro-
lado por aceonistas. También ¢s posible ¢stablecer derechps de verita
ohligatoria de acciones a otros actionistas o a la sociedad misma. S
ast se hiviere, se deherd indvcar 1oz efecios v estableter los dercchos;
himstacrones ¥ obligaciones que nazcan paca los acconstas; so pena
de fenerse por no escril

— Se hiberaliza Ia posibilidad de que las sociedades pucdan poseer
aeciemes de su propi emision, sabeo prolibicicn en contrian estbleci-
daen el estamio social. Fstaautocarrern debe enajenarse desro del
plazo que establezca ¢l estarute v 5i nada dijera, dicho plzo serd de un
ati, & denten del plazo establecids nose engenan, ¢l capital quediut
reducde de pleno dercho v Ias acciones ehiminadas del regstro

ensnistrecitin debie estac con foiiy e

6 et 451 el GComy

il
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— En el casor de las disminuciones de capital no serd necesano ua
quornm de dos tercios smo que se requeriri del acuerdo mayornitano
e acciomistis que estiblezea el estatuto, En rodo caso, se necesitard la
unanichidad en caso de su silencio. Ademds, a diferencia de lis socic-
dades andnimas, no sexd necesano esperar 30 dias desde 1a publica
caim del extracto de 1a modificacion socal de disminucion de capiral
ni publicar un aviso adicional ea un diario de circulacion nacional
Una vez perfeccionada la modificacion estattaria podrd procederse
al reparto o a la adquisscin de acciones que matenalice Ly disminu-
cion de capital.

—Sin perjuen que kyregla general sigue siendo la de uaia accidn un
volo, el estatuto puede establecer seiies de acciones sin derecho o
vofi, con derecho a woto limitado & voro milnple,

En ¢l tema de prefesencins, se establece que no es de La esencin s
vinculacion & una o mis limitaciones en-los derechos que pudicran
pozir las demas acciones,

— La SpA debe levar un registro de los accionistas, en ¢l cual se
lewara la historia accionarial de cada accionista, Tas condicones de
pago v los gravamencs de dichas accones. Este repisero pucde Tevar-
se de cualquier furma que oficzca sepuridad, Tas acciones pueden
emifirse sin imprimir ldninag facas de dichos tintos

En el ema de dividendos, Ia regulaciin de la SpA ha introducido
modificaciones rachcales @ lo que s¢ conocia hasta ahora como nor-
mas de osden piblico en las sociedades de capiral.

En primer lugae, se permite que el estatuto establesca que Lt sote-
dad deba pagar un dividendo por monto fije, determuinado o determ-
nable, a-una serie do acciones. Si las utilidades no fueran suficientes
para pagar dicho dividendo, el accionista puede oprar por scumaular
los dividendos adeudados, los cuales deberin pagarse peeferentemen
te a otros dividendos en el fniro, sea en caso de futuzas distribucio-
aes oen la higudacion socid, o hica, ¢jercer un derecha de retiro
donde el precio puede establecerse de acugrdo a nn walor de rescate
conveiida o el valor hbros de Ta accion, mis 1a suma de los dividen-
dos insolutss acumulados a esa techa.

En segundo lugar, se permite establecer un dividendo por utilida-
des provementes de unidades de nepocios @ activos. Las ganancias
provenientes de dichas unidades o e gocns no se computarin en lag
utilidades generales de la seciedad, hasta que hayao sido pagados di-
chos dividendos, los cuales ademis se pagaran sin importar los resul-
tados generales de la empresa sino s6lo los de la unidad o negorio.
Con esta estipulaciin se modifics un prncipio clisico del derecho
socierario de las sociedades establecido en el are, 2070 del Tadigo
vil que dispone que la distribucion de los beneficios no s debra
entender "zespecro de eada negocio en particular” v que “los nego-
cuos en que la saciedad sufre perdida deberin compensarse con aque-
llos en que seporta beneficio, ¥ las cuotas estipuladas e
¢l resultado defininve de is opeeaciones sociales”,

aerin sobre

Laley hamiroducido una nueva forma sociclana en nuestre dere-
cho-gue establece diversas wnovasiones wla repulacion socictaria tra
dicional, espeaalmente en temas relabve al capital socid v dividen

sociedades fueron creadas para el desarro-
Tlo de una dererminada dxea de negocios, las cmpresas de capial de
riesga, 1as Spad son una sueva formade o sacion emp ial di
ponible a cualquicr empresano. Fn virtud de la fexibilidad gque
legistador ha concedido alos actionistas en'este Gpo de orpanizaciin
soietaria, serd fundamental la vevisidn del estatuto social, ¢ cual cons
tinura un clemento fundamental para conocer los derechos conced
dos @ us accionists ¥ la regulacién societana Cormobora csza conchi-
5ién el articulo final del nuevn parrafo ocavo, ol cual establece que
e los traspasos de acciones deberd constar la deelaracion del cesio-
nang-en elsentdo gue conoce:-la normativalegal que reguba eswe npo
social, el estaruro de T sociedad v las prolecaones que pueda o no
exastie respedcto del interes de los accionistas. La umision de esta de-
claacion no dnvahdard el traspaso, pero hard responsable ol cedente
de los penuicios que ello wropue.




