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Las sociedades por acciones fueron creadas por la Ley N° 20.190, que introdu-
jo modificaciones tributarias e institucionales para el fomento de la industria
de capital de riesgo (también la denominada modernizacién del mercado de
capitales). Esta ley fue publicada en el Diario Oficial el 5 de junio de 2007,
fecha en que entré en vigencia, y podemos sefalar que se refiere a aquellas
sociedades mercantiles dotadas de personalidad juridica constituidas por una
0 mMas personas, cuya participacion -de los accionistas- en el capital es repre-
sentada por acciones.

Una de sus principales caracteristicas es que siempre son mercantiles y que
pueden ser unipersonales,*toda vez que la ley permite que puedan constituirse
por una persona;? (v.gr. al sefialar que "la sociedad no se disolvera por reunirse
todas las acciones en un mismo accionista".)3

Fue profesor auxiliar de Derecho Internacional Privado y Coordinador de Postgrado en la Facultad
de Derecho de la Universidad del Desarrollo.
1 En este punto la Circular del Servicio de Impuestos Internos N° 46, de 4 de septiembre de 2008, a
propdsito de la situacion tributaria de las SpA frente a las normas del impuesto al valor agregado (IVA)
sefiala lo siguiente en relacién a la exencién del articulo 12 letra E) N° 12 del D.L. 825, de 1974: "La
exencion sefialada en el articulo citado se aplica a los servicios prestados por trabajadores que laboren
solos, en forma independiente, y en cuya actividad predomine el esfuerzo fisico por sobre el capital o
los materiales empleados.
Luego, es requisito sine qua non para ampararse en este articulo que quien preste el servicio en forma
independiente sea una persona natural. Es por esta razén que las SpA, en su calidad de personas juridicas,
no podran sujetarse a lo dispuesto en el articulo 12 letra E) N° 12 del D.L. 825, de 1974. La conclusién
no varia por el hecho de que la SpA tenga un Unico accionista y éste sea persona natural”.
Comentario: sin embargo, en la practica creemos que si los servicios expuestos constituyen un hecho
no afecto a IVA, es insustancial analizar si corresponde aplicar la exencion del articulo 12 del D.L. 825,
de 1974, desde que, para que un hecho sea calificado de exento, es requisito sine qua non que pre-
viamente se encuentre gravado.
2 Ver inciso primero del articulo 424 del Cédigo de Comercio.
3 Ver articulo 444 del Cédigo de Comercio: "Salvo que el estatuto disponga lo contrario, la sociedad
no se disolvera por reunirse todas las acciones en un mismo accionista".
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Estas sociedades por acciones se rigen por un estatuto legal especial que se
encuentra en el parrafo 8 del Titulo Vil del Libro Il del Cédigo de Comercio,
introducido por la Ley N° 20.1904 y en lo que corresponde a su saneamiento
se rige por la Ley N° 19.499. En subsidio de lo anterior las rigen las normas
de las sociedades anénimas cerradas (Ley N° 18.046) y ademas las normas
generales que les sean aplicables del Cédigo de Comercio.5 Sin perjuicio de
lo anterior, como todo contrato, su primera fuente la encontramos en sus
estatutos, los cuales son otorgados por la o las personas que la constituyen,
donde prima especialmente el principio de la libertad contractual.

Solemnidad

La sociedad por acciones es un contrato solemne, ya que requiere para su
constitucion y modificaciones cumplir con una serie de solemnidades y for-
malidades.

Constituciont
Para su constitucién se requiere la concurrencia de dos actos:

(i) Un acto constitutivo, esto es, la expresion de voluntad de formar una socie-
dad de este tipo, expresada por uno o mas accionistas que se individualizan
en el mismo acto, y

(ji) el otorgamiento de los estatutos de la sociedad.

4 Las sociedades por acciones fueron creadas por la Ley N° 20.190, que introduce modificaciones
tributarias e institucionales para el fomento de la industria de capital de riesgo (modernizacion del
mercado de capitales). Esta ley fue publicada en el Diario Oficial el 5 de junio de 2007, fecha en que
entro en vigencia lo referente a las sociedades por acciones.

5 Sin perjuicio de lo anterior, el lector debera tener presente la nueva normativa contenida en la Ley
N° 20.832, de 20 de octubre de 2009, que introduce perfeccionamientos a la normativa que regula
los gobiernos corporativos de las empresas.

6 Ver Circular del Servicio de Impuestos Internos N° 46, de 4 de septiembre de 2008. Inscripciéon en
el Rol Unico Tributario y Declaracién jurada de Inicio de Actividades.

(a) El objeto de las SpA, de acuerdo a lo dispuesto por el N° 2 del inciso segundo del articulo 425 del
Caodigo de Comercio, siempre serd considerado mercantil, y por ende estaran sometidas a las dispo-
siciones de dicho Cédigo.

Este tipo de entes juridicos (sociedades) en virtud de las actividades que realizan dentro de su objeto
social pueden verse afectadas por impuestos, y conforme a esta condicion, de acuerdo a lo establecido
por el articulo 66 del Codigo Tributario, deben inscribirse en el Rol Unico Tributario (RUT) de conformi-
dad con las normas del reglamento que regula dicha inscripcién, contenido en el D.F.L. N° 3, de 1969,
del Ministerio de Hacienda, publicado en el Diario Oficial de 15.02.1969.

(b) Por otra parte, las SpA, en virtud de su naturaleza juridica y el objeto social que desarrollan, pueden
iniciar negocios o desarrollar actividades susceptibles de producir rentas gravadas en la primera cate-
goria de la LIR, conforme a las normas de los N% 1, 3, 4 y 5 del articulo 20 de dicha ley, y en el evento
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Ambos actos quedan manifestados en forma escrita en una escritura publica o
instrumento privado firmado por sus otorgantes y autorizado por un notario
publico, en cuyo registro sera protocolizado si fuere este Gltimo caso.]

El estatuto social debe establecer o regular, a lo menos, las siguientes materias:
1. El nombre de la sociedad, que debe concluir con la expresion SpA;
2. El objeto de la sociedad, que serd siempre considerado mercantil;

3. El capital de la sociedad y el nUmero de acciones en que el capital es dividido
y representado, y el monto que se encuentra suscrito y pagado;

4. Laforma como se ejercera la administracion de la sociedad y se designaran
sus representantes, con indicacién de quiénes la ejerceran provisionalmente,
en su caso, y

5. La duracién de la sociedad, la cual podra ser indefinida y, si nada se dijere,
tendra este caracter.8

Por otra parte, el extractod del acto de constitucién y estatutos debe contener
a lo menos lo siguiente:

(1) nombre de la sociedad y (2) de sus accionistas, (3) objeto, (4) monto del
capital suscrito y pagado y (5) fecha de otorgamiento, nombre y domicilio

que esto ocurra, tales entidades de acuerdo a lo preceptuado por el articulo 68 del Cédigo Tributario,
deben presentar al Servicio dentro de los dos meses siguientes a aquel en que comiencen sus labores
una declaracion jurada de inicio de actividades. Asimismo, quedan sujetas a la obligaciéon de poner en
conocimiento de este organismo las modificaciones importantes de los datos y antecedentes contenidos
en el formulario mediante el cual se efectud la declaracién de inicio de actividades.

(c) Los tramites sefialados en las letras anteriores las SpA deberan efectuarlos en la Direcciéon Regional
0 Unidad del Servicio que corresponda a la jurisdiccion de su domicilio, diligencias éstas que deberan
efectuarse de acuerdo con las instrucciones impartidas mediante las Circulares N« 17, de 1995, y 31,
de 2007, publicadas en internet (www.sii.cl).

7 Ver articulo 425 del Cédigo de Comercio.

8 Siguiendo el modelo anglosajén, el articulo 425 del Cédigo de Comercio distingue entre el acto de
constitucion social y los estatutos propiamente tales, los cuales deben acompafiar al acto de constitucion
social.

9 Un ejemplo practico de extracto: "Gonzalo de la Cuadra Fabres, Notaria Santiago, certifica: por acta
constitutiva autorizada y protocolizada notario suscrito fecha hoy, bajo N° 2223, Repertorio N°7321,
Francisco Fernando Fernandez Hernandez, constituy6 sociedad por acciones denominada "FFFH SpA".
Accionista Francisco Fernando Fernandez Hernandez. Objeto: El objeto de la sociedad es la gestion
inmobiliaria y la inversién y administracion de toda clase de bienes muebles corporales e incorpora-
les, valores mobiliarios, acciones bonos, efectos de comercio, derechos, cuotas y la participacién en
sociedades de cualquier naturaleza. Capital suscrito y pagado: $ 750.000. Santiago, 3 de noviembre,
2009".
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del notario y registro, rol o folio de la protocolizacién, si procediere. Ademas,
deberd inscribirse en el registro de comercio correspondiente al domicilio de la
sociedad y publicarse en el Diario Oficial, dentro del plazo de un mes,10 contado
desde la fecha del acto de constituciéon social.ll

Modificacion

Las modificaciones de la sociedad deben acordarse en una junta de accionistas.
De este acuerdo se dejara constancia en un acta que debera ser protocolizada
o reducida a escritura publica. Sin embargo, no se requerira la celebraciéon de
la junta ya sefialada si la totalidad de los accionistas suscribieren una escritura
publica o un instrumento privado protocolizado en el que conste tal modifi-
cacion.

Un extracto del documento de modificacién o del acta respectiva, segun sea
el caso, sera inscrito y publicado en la misma forma establecida para la cons-
titucidon social. El extracto deberd hacer referencia al contenido de la reforma
sélo cuando se haya modificado alguna de las materias sefialadas en el articulo
426 del Coédigo de Comercio.

La omision de las solemnidades, requisitos y menciones sefialadas preceden-
temente y que se establecen en los articulos 425, 426 y 427 acarrea la nulidad
de pleno derecho que establecen los articulos 60y 60 A de la Ley N° 18.046,
sin perjuicio de los casos en que proceda el saneamiento.

Saneamiento

El saneamiento de los vicios de forma de la constitucion y modificacién de una
SpA se rige por las normas de la Ley N° 19.499.12

10 Los plazos de meses estan especialmente tratados en el articulo 48 del Cddigo Civil, que sefiala en
sus incisos segundo y tercero:

El primero y Gltimo dia de un plazo de meses o0 afios deberan tener un mismo nimero en los respectivos
meses. El plazo de un mes podréa ser, por consiguiente, de 28, 29, 30 6 31 dias y el plazo de un afio
de 365 o 366 dias, segun los casos.

Si el mes en que ha de principiar un plazo de meses o afios constare de mas dias que el mes en que ha
de terminar el plazo, y si el plazo corriere desde alguno de los dias en que el primero de dichos meses
excede al segundo, ej ultimo dia del plazo sera el ultimo dia de este segundo mes.

1l Ver articulo 426 del Cédigo de Comercio.

2 Ver articulo 428 del Cadigo de Comercio (incisos 20y 30).

El saneamiento de las nulidades que afecten la constituciéon y modificaciones de sociedades por acciones
regidas por el presente parrafo se efectuara conforme lo dispuesto por la Ley N° 19.499.

Si de acuerdo a lo dispuesto en dichas normas se declara nula la sociedad o no es procedente su sa-
neamiento, los accionistas podran liquidar por si mismos la sociedad de hecho o designar uno o mas
liquidadores.
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La razon social

Con el fin de identificar claramente a este tipo de sociedad frente a terceros,
la ley prescribe que su denominacién debe concluir con la expresion "SpA".13
Esta disposicion es una norma imperativa de orden publico.

Si el nombre de una sociedad fuere idéntico o semejante a otra ya existente,
ésta tendrd derecho a demandar la modificacion del nhombre de aquella me-
diante juicio sumario.

Es importante recalcar la imposibilidad de tener mas de un nombre o razén
social.

En cuanto a los nombres de fantasia, ellos no estan prohibidos y por lo tanto
pueden pactarse libremente en el estatuto social.

El domicilio

En el evento que no se designe domicilio en los estatutos, se entiende que la
sociedad lo tendr& en la comuna del lugar de otorgamiento de los estatutos.

Si una sociedad tiene su domicilio en Santiago, el extracto debe inscribirse en el
registro de comercio de la agrupacidon de comunas de la Corte de Apelaciones
de Santiago. Distinto es el caso si el domicilio es en una comuna que pertenece
a la agrupacion de comunas de la Corte de Apelaciones de San Miguel u otra
Corte, donde no es competente el registro de comercio de Santiago, no obs-
tante que esa comuna pertenezca a la provincia de Santiago, caso en el cual
debe inscribirse en el registro de comercio de la agrupacion de comunas de la
Corte de Apelaciones de San Miguel o de la Corte correspondiente.

En el evento de cambio de domicilio social, deberéa inscribirse el correspondiente
extracto de la modificacion social, dentro del plazo legal de un mes contado
desde la fecha de la reduccion a escritura publica o de la protocolizacion del
instrumento privado de la modificacién social, tanto en el registro de comercio
primitivo, como en el registro de comercio del domicilio a que se cambia la
sociedad.

Con respecto a la posibilidad de tener mas de un domicilio, la ley prescribe
claramente que la escritura de sociedad debe inscribirse en el registro de

13 En efecto, no procede incluir la expresion SpA al inicio de la razén social o al medio, ya que el nombre
debe concluir con la abreviacion "SpA". Ver articulo 425 del Cédigo de Comercio.
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comercio correspondiente al domicilio de la sociedad, sin dejar espacio para
pactar mas de un domicilio.

La administracion

La administracién de las sociedades por acciones debe fijarse en su estatuto
social. Para tal efecto, los estatutos deben indicar expresamente la forma como
se ejercera la administracion de la SpAy como se designaran sus representan-
tes.

En el caso de nombrarse un administrador o administradores, en el estatuto
debe quedar claramente individualizado, ya que el niamero 4 del articulo 425 del
Caodigo de Comercio, al establecer las menciones minimas que debe contener
el primer estatuto de la SpA, sefiala que "se designaran sus representantes”
incluso a quienes ejerzan la administracién provisoria, ademas de sefialar la
forma en que se ejercera la administracion.

Y en el caso que se designe como administrador a un érgano colegiado, como
un directorio o un comité, debe establecerse en el estatuto, no obstante ello,
el nombramiento de una persona que opere como representante de la SpA.
Sin perjuicio de establecer expresamente en los estatutos la forma cémo el
directorio o comité se constituira, coOmo ejercera sus funciones y cuales seran
las atribuciones y facultades.

Es importante sefalar que toda esta regulacion de la administracién no requiere
ser extractada para su inscripciéon en el registro de comercio y publicaciéon en
el Diario Oficial.

El gerente

En mérito de lo anterior, para que la SpA actlie y sea representada legalmente,
debe en sus estatutos a lo menos nombrarse un representante legal, que puede
ser un gerente o gerente general, a quien correspondera la representacion legal
de la sociedad, incluida la representacion ordinaria del inciso primero del articulo
70 del Cdédigo de Procedimiento Civil, conforme lo prescribe expresamente el
articulo 8o del mismo cuerpo legal.

Las facultades del representante o gerente son las que se le otorguen en los
estatutos o las que le delegue el directorio en el poder correspondiente. Si no
se le asignaren facultades, éste tendra las indicadas en la ley, dentro de las
cuales tenemos la representacion legal ordinaria ya indicada (inciso primero
del articulo 70 del Cdédigo de Procedimiento Civil), la custodia del registro de
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accionistas e inscripcion de los gravamenes, entendida como una obligacion,
consistente en que éstos sean llevados con la regularidad y con las responsa-
bilidades que establece la ley.

Revocacion de poderes

Asimismo, con respecto a las revocaciones, solamente es el administrador, o
el directorio en su caso, quien puede revocar los poderes otorgados por ellos
mismos.

Para los casos en que la sociedad ha sido repactada, también es necesario
que en dicho acto se ratifiquen los poderes otorgados con anterioridad a la
repactacion.

Por otra parte, cuando en los estatutos sociales se establezca que debera tomarse
nota al margen de la inscripcion social en el registro de comercio competente
de los poderes que se otorguen o de los nombramientos que se hagan, es
necesario que se materialice el cumplimiento de dicho requisito.

Asimismo, cuando en los estatutos sociales o en una sesion de directorio se
establezca que determinadas facultades sélo se ejerceran previa aprobacion
expresa del directorio, estas facultades no se entenderan conferidas, hasta que
se otorguen en una sesion especial.

El capital

El capital social debe ser fijado de manera precisa en sus estatutosl4 y debe estar
dividido en un namero determinado de acciones nominativas de igual valor.
Si el capital estuviere dividido en acciones de distintas series, las acciones de
una misma serie deben tener un mismo valor.15

El capital inicial y sus posteriores aumentos deben quedar totalmente suscritos y
pagados, en el plazo que se fije en sus estatutos, y si nada se dice, el plazo sera
de cinco afios. Si asi no ocurriere al vencimiento del plazo, el capital quedara
reducido al monto efectivamente suscrito y pagado.l6

14 Ver inciso primero del articulo 434 del Cédigo de Comercio.
15 En esta materia, se aplica supletoriamente el articulo 11 de la Ley N° 18.046 de S.A.
16 Ver inciso final del articulo 434 del Cédigo de Comercio.
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Para el pago de las acciones suscritas puede darse en pago o aportar todo tipo
de bienes, siempre y cuando sean avaluados en dinero por la unanimidad de
los accionistas. También puede fijarse un capital en moneda extranjera, dividido
en acciones, en la medida que se adeculen a la normativa sobre operaciones de
cambios internacionales fijadas por el Banco Central de Chile.

Con relaciéon a la obligacion de enterar el aporte, es recomendable indicar
un plazo expreso para pagar el capital, de manera de evitar, por ejemplo, la
clausula de estilo que establece que el pago se hara conforme al "estado de los
negocios sociales" o "a medida que lo requieran las necesidades sociales". Lo
anterior no seria suficiente, por lo que debera entenderse establecido el plazo
legal de cinco afios.

Los aumentos de capital deben ser acordados por los accionistas, ya sea en
junta de accionistas, con las solemnidades de una modificacién social, o por
acto de la administracion, cuando asi se le ha facultado en los estatutos, en
forma general o limitada, temporal o permanente, con el objeto de financiar
la gestidon ordinaria de la sociedad o para fines especificos.l7 En ambos casos,
esta modificacion de capital constituye una modificacion de estatutos,18 que
en consecuencia debe materializarse en una junta de accionistas, para luego
ser reducida a escritura publica o instrumento autorizado ante notario, debi-
damente protocolizado ante el mismo ministro de fe, debidamente inscrito en
el registro de comercio competente y publicado en el Diario Oficial.

En la practica puede suceder que se aporten derechos sociales en sociedades
de personas, para lo cual en la misma escritura en que se efectle el aporte
deben comparecer todos los socios de la sociedad de personas otorgando su
consentimiento para el ingreso de un nuevo socio y modificando la sociedad en
tal sentido, circunstancia que ademas debera extractarse, inscribirse y publicarse
donde corresponda si la sociedad de personas requiere esa solemnidad.

Por otra parte, las disminuciones de capital deben ser acordadas por los accio-
nistas, en junta de accionistas, con el acuerdo de la mayoria establecida en el
estatuto. En silencio de éste, se requerira el voto conforme de la unanimidad
de los accionistas. Sin perjuicio de lo anterior, toda reduccién de capital debe
cumplir con las solemnidades de una modificacién social, ya indicadas. Pero
no podra procederse al reparto o devolucion de capital o a la adquisicion de
acciones con que dicha disminucion pretenda llevarse a efecto, sino desde que
quede perfeccionada la modificacion estatutaria.l9

17 Ver inciso segundo del articulo 434 del Codigo de Comercio.
18 Ver inciso primero del articulo 434 del Cédigo de Comercio.
* Ver articulo 440 del Cédigo de Comercio.

522



Revista ACTUALIDAD JURIDICA N° 21 - Julio 2010 Universidad del Desarrollo

Las acciones?)

Las acciones de una SpA son nominativas y cesibles conforme a las normas de
las sociedades anénimas y su reglamento.2l En sus traspasos22 debera constar
una declaracion del cesionario en el sentido "que conoce la normativa legal
que regula este tipo social, el estatuto de la sociedad y las protecciones que
en ellos puedan o no existir respecto del interés de los accionistas. La omision
de esta declaracién no invalidara el traspaso, pero hara responsable al cedente
de los perjuicios que ello irrogue”.23

Las acciones pueden ser ordinarias o preferidas. Pero si en la constituciéon o en
una reforma se establecen series privilegiadas de acciones, debera sefialarse en
qué consiste la preferencia y su duracion. Incluso puede pactarse en los esta-
tutos el pago de dividendos a que pudieren tener derecho las otras acciones,
llegando incluso, para el evento que no existieren utilidades suficientes para
cubrir este dividendo obligatorio, a registrar el saldo insoluto en una cuenta
especial de patrimonio, que acumulara los dividendos adeudados por pagar;
o bien, ejercer un derecho a retiro, a partir de la fecha en que se declare la
imposibilidad de pagar este dividendo fijo.24

Los estatutos pueden establecer que las acciones sean emitidas sin imprimir
laminas fisicas de dichos titulos.

Derechos

El articulo 437 del Cédigo de Comercio sefiala que: "Cada accionista dispondra
de un voto por cada acciéon que posea o represente. Sin embargo, el estatuto
podra contemplar series de acciones sin derecho a voto, con derecho a voto

20 Ver anexo N° 1.

21 Aplicacion de las normas de las sociedades andnimas, esto es, los articulos 11 y 12 de la Ley N°
18.046, y los articulos 12 y siguientes del reglamento de sociedades anénimas (Decreto Supremo N°
587), por mandato del inciso segundo del articulo 242 del Cédigo de Comercio, que hace aplicables
estas normas de las sociedades anénimas a las "SpA", en silencio de sus estatutos sociales y de las normas
del parrafo sobre "SpA"del Cddigo de Comercio y siempre que no se contraponga a su naturaleza.

22 Envirtud de la flexibilidad que el legislador ha concedido a los accionistas en este tipo de organizacion
societaria, serd fundamental la revisiéon del estatuto social, el cual constituird un elemento fundamental
para conocer los derechos concedidos a sus accionistas y la regulacion societaria.

23 Ver articulo 446 del Codigo de Comercio.

24 Con esta estipulacion se modifica un principio clasico del derecho societario establecido en el ar-
ticulo 2070 del Cdédigo Civil, que dispone que la distribucion de los beneficios no se debia entender
"respecto de cada negocio en particular" y que "los negocios en que la sociedad sufre pérdida deberan
compensarse con aquellos en que reporta beneficio, y las cuotas estipuladas recaeran sobre el resultado
definitivo de las operaciones sociales".
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limitado o a mas de un voto por accién; en cuyo caso deberan determinar la
forma de computar dichas acciones para el calculo de los quorum®.

Este tipo de sociedades, al igual que las anénimas, no admite acciones de
industria o trabajo y de organizacién, ya que de acuerdo a su naturaleza, sus
accionistas aportan capital. En efecto, rige en este caso el articulo 1 3 de la Ley
de Sociedades Andénimas, que prohibe las acciones de industria y de organiza-
cién, en concordancia con lo dispuesto en el inciso segundo del articulo 424
del Codigo de Comercio, que hace aplicable dicho cuerpo normativo de las
sociedades andnimas, donde si bien hace primar el estatuto particular confor-
me al principio de la libertad contractual, pone como limite el que ello no se
contraponga con su naturaleza.

Por otra parte la SpA puede adquirir o poseer acciones de su propia emision,
salvo que esté prohibido en sus estatutos, las que debe enajenar dentro del
plazo de un afio, si los estatutos no hubieren fijado otro plazo distinto para
enajenarlas. "Con todo, las acciones de propia emision que se encuentren bajo
el dominio de la sociedad, no se computaran para la constitucién del quorum
en las asambleas de accionistas o aprobar modificaciones del estatuto social,
y no tendran derecho a voto, dividendo o preferencia en la suscripcion de
aumentos de capital”.25

Pactos de accionistas

Es posible pactar en los estatutos,26 entre otras, las siguientes materias: (a)
establecer porcentajes o0 montos minimos o maximos del capital social que
podra ser controlado por uno o mas accionistas, en forma directa o indirecta,
y sus efectos, obligaciones o limitaciones para los accionistas que quebranten
dichos limites. En su defecto, dichas estipulaciones se tendran por no escritas;
(b) establecer que bajo determinadas circunstancias se pueda exigir la venta de
las acciones a todos o parte de los accionistas, sea a favor de otro accionista,
de la sociedad o de terceros. En caso de existir tales normas, el estatuto debera
contener disposiciones que regulen los efectos y establezcan las obligaciones y
derechos que nazcan para los accionistas. En su defecto, dichas estipulaciones
se tendran asimismo por no escritas.27

25 Ver articulo 438 del Cédigo de Comercio, donde se consagra el principio de la libertad contractual,
en relacién con el inciso 20 del articulo 424 del mismo cuerpo legal.

26 yer €| articulo 435 del Cdédigo de Comercio, donde se manifiesta nuevamente el principio de la
libertad contractual como principio informador de estas sociedades.

21 Ver anexo N° 2 al final de este articulo.
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Registro de accionistas

Toda sociedad por acciones debe llevar un registro de accionistas (art. 431 del
Caodigo de Comercio). En este registro debe anotarse al menos lo siguiente:

a) Nombre, domicilio y cédula de identidad o rol Unico tributario de cada
accionista,

b) Numero de acciones de que es titular cada accionista;
c) Fecha de inscripcién;
d) Plazoy forma en que deben pagarse las acciones suscritas y no pagadas,

e) Inscripcion de los gravamenes y de derechos reales distintos al dominio,
que recaigan sobre el dominio de la accion;

f) Anotacién de la transferencia del todo o parte de las acciones de cada
accionista.

Este registro puede llevarse por cualquier medio que ofrezca seguridad de que
no podra haber intercalaciones, supresiones u otra adulteracién que pueda
afectar su fidelidad, y que ademas permita el inmediato registro o constancia
de las anotaciones que deban hacerse y debe estar siempre disponible para su
examen por cualquier accionista o administrador de la sociedad.

Son responsables de custodiar y llevar este registro los administradores y el
gerente general de la SpAy responden solidariamente de los perjuicios que se
causaren a accionistas y a terceros con ocasion de la falta de fidelidad o vigencia
de las informaciones contenidas en el registro.

El arbitraje

La ley establece arbitraje obligatorio con el objeto de resolver los conflictos
que se produzcan por diferencias entre los accionistas o entre los accionistas
y la sociedad o sus administradores o liquidadores, o bien, entre la sociedad
y sus administradores o liquidadores. El estatuto debera indicar: a) el tipo de
arbitraje y el niUmero de integrantes del tribunal arbitral. En silencio del esta-
tuto, conocerd de las disputas en Unica instancia un solo arbitro de caracter
mixto, que no obstante actuar como arbitrador en cuanto al procedimiento,
resolverd conforme a derecho, y b) el nombre o modalidad de designacién
de los arbitros y sus reemplazantes. En silencio del estatuto, los arbitros seran
designados por el tribunal de justicia del domicilio social.
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La transformacioén

Las sociedades por acciones de pleno derecho se transforman en sociedades
anoénimas abiertas si durante mas de noventa dias seguidos redinen los siguientes
requisitos: a) tener quinientos o0 mas accionistas o b) el diez por ciento de su
capital suscrito pertenece a un minimo de cien accionistas, excluidos los que
individualmente, o a través de otras personas naturales o juridicas, excedan
dicho porcentaje.28

Una vez materializada la transformacion se debe celebrar una junta de accio-
nistas que establezcan la nueva modalidad social y elegir un nuevo directorio
que continuara con la administracion.

28 Sin perjuicio de lo anterior, el lector debera tener presente la nueva normativa contenida en la Ley
N° 20.832, de 20 de octubre de 2009, que introduce perfeccionamientos a la normativa que regula los
gobiernos corporativos de las empresas. "Articulo 3o. IntrodUcense las siguientes modificaciones en el
Codigo de Comercio: 1) Sustitdyense en el articulo 430, las expresiones que van desde "La sociedad"
hasta "abierta”, por las siguientes: "La sociedad por acciones que durante mas de 90 dias seguidos
tenga 500 o mas accionistas o, a lo menos, el 10% de su capital suscrito pertenezca a un minimo de 100
accionistas, excluidos los que individualmente o a través de otras personas naturales o juridicas, excedan
dicho porcentaje, por el solo ministerio de la ley se transformara en una sociedad anénima”.
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ANEXO 1

Circular del Servicio de Impuestos Internos N° 46, de 4 de septiembre de 2008.
Impuestos que afectan a las SpA y a sus respectivos accionistas.

(a) El inciso segundo del N° 6 del articulo 2 de la LIR, incorporado por el N° 1 del articulo
lo de la Ley N° 20.190, dispone que las sociedades por acciones reguladas en el Parrafo
8 del Titulo Vil del Cdodigo de Comercio para todos los efectos de la Ley de la Renta, se
consideraran anénimas.

(b) Ahora bien, al ser consideradas las SpA para los efectos de la Ley de la Renta como
sociedades anénimas, a este tipo de sociedades y a sus respectivos accionistas les afectaran
las siguientes obligaciones tributarias:

(1) Obligaciones de las SpA

(1.1) Deben declarar siempre la renta efectiva acreditada mediante una contabilidad com-
pleta y balance general, conforme a las normas del articulo 68 de la LIR.

En virtud de esta obligacion, se hace presente que este tipo de sociedades no pueden tributar
acogidas a los regimenes de renta presunta que establece la ley del ramo, como son aquellos
contenidos en los articulos 20 N° 1 letra b) (actividades agricolas), 34 N° 1 (actividades
mineras), 34 bis Nos 2 y 3 (actividades del transporte de pasajeros y carga ajena); debiendo
siempre declarar por el desarrollo de este tipo de actividades la renta efectiva acreditada
mediante una contabilidad completa y balance general como se sefialé anteriormente (Circ.
N° 58, de 1990).

(1.2) Al estar obligadas a llevar contabilidad completa, quedan sujetas al mecanismo de
correccidon monetaria establecido en el articulo 41 de la LIR. Se entiende por contabilidad
completa aquella que comprende los Libros de Caja, Diario, Mayor e Inventarios y Balances,
0 sus equivalentes, y los libros auxiliares que exige la ley o este Servicio.

(1.3) Se afectan con el Impuesto de Primera Categoria, actualmente con tasa de 1 7%, apli-
cado sobre la renta liquida imponible determinada de acuerdo al mecanismo establecido
en los articulos 29 al 33 de la LIR, y ademas, a la obligacion de efectuar pagos provisionales
mensuales a cuenta del citado tributo, conforme a las normas de la letra a) del articulo 84
de la ley precitada (Circs. Nos 16, de 1991 y 95, de 2001).

(1.4) Por los gastos rechazados, partidas y rentas a que se refieren los incisos primero y
tercero del articulo 21 de la LIR se afectaran con el impuesto Unico de 35% que establece
dicha norma legal (gastos rechazados que corresponden a retiros de especies o a cantidades
representativas de desembolsos de dinero que no deban imputarse al valor o costo de los
bienes del activo; retiros presuntos por el uso o goce de los bienes del activo de la sociedad;
rentas presuntas provenientes de la aplicacion de lo dispuesto en los articulos 35, 36 inciso
segundo, 38, a excepcion de su inciso primero, 70 y 71, segun corresponda, de la LIR; y
préstamos que efectlien a sus accionistas que sean personas naturales).

Dichas sociedades no se afectaran con el citado impuesto Unico de 35% sobre todas aquellas
cantidades o partidas que el referido articulo 21 expresamente libera de la aplicacion del
mencionado gravamen (Circs. Nos 45, de 1984; 42, de 1990; 17, de 1993; 37, de 1995;
57, de 1998y 11, de 2001).
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(1.5) Obligadas a llevar el registro del Fondo de Utilidades Tributables y no Tributables (FUT
y FUNT) a que se refiere el N° 3 de la letra A) del articulo 14 de la LIR y para los fines que
indica dicho numerando en su letra c) (Circs. Nos 60, 1990 y 40, de 1991).

(1.6) Cuando las SpA pongan término a su giro, se afectaran con el impuesto Unico de
35% establecido en el articulo 38 bis de la LIR, sobre las rentas o cantidades retenidas en
el Registro FUT, las que conforme a lo dispuesto por dicho precepto legal se consideran
distribuidas a sus accionistas a dicha fecha.

(1.7) Respecto de las rentas que paguen a terceras personas por la prestacion de servicios
personales recibidos u operaciones financieras realizadas, las SpA estan obligadas a efectuar
las retenciones de impuesto a que se refieren los articulos 73 y 74 de la LIR, segln sea la
naturaleza de la renta pagada; retenciones que deberan declararse y enterarse en arcas
fiscales dentro de los plazos legales establecidos en los articulos 78 y 79 de la ley precitada,
utilizando para estos fines los Formularios Nos 29 y 50, segun el tipo de retencién de que
se trate.

(1.8) Las retenciones de impuestos que efectien conforme a lo sefialado en el punto (1.7)
anterior y las distribuciones de dividendos realizadas a sus accionistas, deben informarlas a
este Servicio, y a su vez, certificarlas a los beneficiarios de las rentas cuando asi lo soliciten,
utilizando los modelos de Declaraciones Juradas y Certificados establecidos para tales efec-
tos y contenidos en el Suplemento sobre Instrucciones Generales para la Confeccion de las
Declaraciones Juradas y Certificados.

(1.9) De conformidad a lo dispuesto por el articulo 440 del Cédigo de Comercio todo
acuerdo de reduccion de capital de las SpA debera ser adoptado por la mayoria establecida
en el estatuto (simple o calificada), y en silencio de éste se requerira el voto conforme de la
mayoria de sus accionistas. En este sentido, es aplicable en la especie la norma del inciso final
del articulo 69 del Cédigo Tributario, que dispone que no podra efectuarse disminuciéon de
capital de las sociedades sin autorizacion previa del Servicio; tramite que debera efectuarse
conforme a las instrucciones de la Circular N° 17, del afio 1995.

(2) Obligaciones de los accionistas

(2.1) Los accionistas de las SpA tributaran con los impuestos Global Complementario o
Adicional, segun corresponda, sobre las cantidades distribuidas a cualquier titulo por la res-
pectiva sociedad, en el mismo ejercicio en que dichas cantidades se perciban, devenguen o
distribuyan, con independencia del monto acumulado en el Fondo de Utilidades Tributables,
y aun cuando en él no existan utilidades acumuladas; salvo que la empresa acredite con
sus registros especiales que la distribucién se imputé a otros ingresos no afectos a dichos
impuestos. Es decir, dichos accionistas por los dividendos distribuidos quedaran sometidos
al sistema de "retiros y distribuciones" establecido en el articulo 14 de la LIR; sujetandose
tales distribuciones al orden de prelacién contemplado en la letra d) del N° 3 de la Letra A)
del articulo antes mencionado (Circs. Nos 60, de 1990, y 65, de 2001).

(2.2) Por los dividendos distribuidos por la SpA, los accionistas se encuentran impedidos
de acogerse a las normas sobre reinversion de utilidades a que se refiere la letra c) del N°
1 de la Letra A) del articulo 14 de la LIR, ya que esta norma sélo favorece a los retiros que
efectlen los empresarios individuales, socios de sociedades de personas y socios gestores
de sociedades en comandita por acciones de las empresas o sociedades de la cual son sus
respectivos propietarios o socios.
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ANEXO N°2

Sin perjuicio de lo anterior, es muy importante recordar los siguientes elementos o situa-
ciones de caracter supletorio que se pueden presentar en los pactos de transferencias de
acciones:

(i) prohibicion absoluta de venta y gravamen por tiempo determinado: los accionistas re-
conocen que su proyecto comin de negocio requiere de un periodo de tiempo durante el
cual no quieren verse sometidos a la decisién de tener que comprar o vender sus acciones.
Para ello, convienen que durante tal periodo los accionistas tendran una prohibiciéon abso-
luta de vender y gravar sus acciones. El costo que esta regla entrafia es la pérdida temporal
de liquidez de la inversion; (ii) acciones adquiridas por los miembros del pacto con poste-
rioridad a su celebracién: los accionistas convienen que las reglas del pacto, en cuanto a
transferencia y control, se aplicaran no sélo con respecto a sus actuales acciones, sino que
también a las que adquieran con posterioridad a su celebracion. En este sentido, es usual
que se incorporen reglas tales como: el establecimiento de prohibiciones o limitaciones a
la adquisicién de acciones adicionales, la obligacion de distribuir por via de reventa o de
opcién de compra, con respecto a las nuevas acciones; (iii) derecho de primera opcién y
derecho a primera oferta: los accionistas buscan: 1) tener un privilegio frente a terceros para
incrementar su participacion en el negocio comun, frente a la decisién de otro miembro
del pacto de vender o enajenar de otro modo su participacion en todo o parte, y 2) evitar
el dilema de tener que aceptar la pérdida de poder del pacto o aceptar a un tercero desco-
nocido, atendido el caracter mas o menos intuito personae que tiene el contrato. Para ello,
la técnica contractual dispone de 2 mecanismos basicos: a) el derecho de primera opcién
y b) el derecho a primera oferta, conocidos por sus nombres en inglés right of first refusal y
right of first offer, respectivamente. En el primer caso, se establece que para que un accio-
nista pueda vender sus acciones a un tercero, debe contar con una oferta que cumpla con
ciertos requisitos: haber sido formulada de buena fe, por escrito, con un plazo de vigencia
suficiente, acompafiada de una garantia de seriedad, etc., en que se indique la individuali-
zacion del oferente, el precio y demas condiciones en las que el tercero estd dispuesto a
comprar las acciones. La oferta del tercero debe ser comunicada a los otros miembros del
pacto, quienes, previo a que se acepte, tendran por un determinado periodo derecho a
comprar las acciones en las mismas condiciones, segun cierta prorrata, si correspondiere.
Sélo una vez que los otros miembros del pacto han optado por no comprar las acciones, el
accionista vendedor puede, por un determinado plazo, vender sus acciones al tercero, en
las condiciones de la oferta recibida. Las modalidades especificas de este mecanismo reco-
nocen un amplio abanico de posibilidades. En el segundo caso, el mecanismo opera con
una importante diferencia: no se exige que el accionista vendedor cuente con una oferta
de un tercero, sino que simplemente se le prohibe vender sus acciones a un tercero en
condiciones mas favorables para el tercero que las previamente ofrecidas a los demas miem-
bros del pacto. La existencia de este tipo de mecanismos afecta adversamente en grados
diversos el valor de la inversién por el accionista obligado. En el primer caso, el costo es
mayor, dado que el impacto en el potencial interés de terceros de formular una oferta a
sabiendas que los demas accionistas tienen el derecho a igualar su oferta, es significativo.
Puede llegar a porcentajes de entre 10 y 25 por ciento del valor de la inversion. Como
contrapartida, resulta de gran utilidad para los otros miembros del pacto conocer la iden-
tidad del tercero, puesto que ello puede ser decisivo en su decisién de comprar o no. En el
segundo caso, la identidad del tercero no es conocida, pero el accionista vendedor puede
buscar ofertas de terceros que no incorporen un castigo en sus condiciones por quedar el
tercero a las resultas de la decision de los deméas miembros del pacto, en cuanto a ejercer
0 no su opcion; (iv) opcion de venta: la decision de participar en el negocio por parte de
uno o mas de los accionistas miembros del pacto, puede estar determinada por tener ase-
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que debe ser acuciosamente considerada por la otra parte. Asi como en otros aspectos
mencionados, en este le cabe al abogado asesor una importancia critica. En cuanto a la
segunda materia sefialada bajo este acéapite, una tipica pregunta que surge durante el pro-
ceso de disefio de un pacto de accionistas, es la de si se vende o no con pacto. No cabe
duda que al igual que lo que ocurre con la generalidad de los contratos, éstos tienen efec-
to vinculante solo con respecto a quienes son partes del mismo. Con todo, en ocasiones
resulta de interés para las partes establecer reglas que se aplicaran con respecto al derecho
u obligaciéon de terceros adquirentes de acciones del pacto en cuanto hacer suyos los de-
rechos y obligaciones estipulados en él. Tal como ocurre con los demas mecanismos revi-
sados con anterioridad, existe una amplia gama de posibilidades de técnica contractual a
estos efectos. Puede, por ejemplo, ser una decision que se otorgue al vendedor, al compra-
dor, a las demas o a algunas de las demas partes. Con el consecuente costo para algunos y
beneficio para otros; (xi) articulo 1554 del Cédigo Civil: las clausulas de los pactos de ac-
cionistas, como se ha visto, estan constituidas por una combinacion de promesas y opciones.
Es por esto que en su redaccion se deben incluir detallados procedimientos que sean auto-
suficientes y que contemplen plazos adecuados atendidas las circunstancias. Un error en el
disefio del procedimiento pone a la clausula en riesgo de resultar ineficaz, lo que puede
traer consecuencias de insospechada magnitud. Por lo anterior, se debe poner especial
atencion a lo establecido en el nimero 4) del articulo 1554 del Cédigo Civil, que dispone
el deber de especificar de tal manera el contrato prometido, que sélo falten para que sea
perfecto, la tradicion de la cosa o las solemnidades que las leyes prescriban; (xii) prohibicion
de competir: es muy usual que los pactos de accionistas contengan prohibiciones o limita-
ciones al derecho de las partes a realizar actividades que sean competitivas con el giro de
la sociedad o de los otros miembros del pacto. Esta limitacién se extiende no sélo al perio-
do en que la parte obligada es parte del pacto, sino que por un periodo posterior a la vi-
gencia que el pacto tenga a su respecto; (xiii) importancia de las multas: como toda obli-
gacion contractual, ésta puede no ser cumplida por el sujeto pasivo. Ademas, muchas veces
la ejecucion forzada de una obligacion de no hacer puede resultar ilusoria. A ello se agrega
que la prueba de los dafios resultantes del incumplimiento de una obligacién sobre trans-
ferencia de acciones, es una materia compleja y de muy dificil anticipacion. Es por esto que
la existencia de multas es un elemento critico para la eficacia de las obligaciones de un
pacto de accionistas. Asimismo, atendido que la vigencia de los pactos puede ser por largos
periodos de tiempo, una cuestion que siempre debe ser considerada es el otorgamiento de
prendas u otras garantias reales o personales.



