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SUPERINTENTHERCIA
VALOEES ¥ SEGUROS

OFORD.:  N©°23107
Antecedentes.:  Su consulta de 09.08.2016
Materia.:  Responde consulta.
SGD.: N°2016090121513
Santiago, 16 de Septiembre de 2016
De : Superintendencia de Valores y Seguros
A : SENOR

En atencidn a su consulta de la referencia y que dice relacién con "la posibilidad de que por
medio del acuerdo de 2 0 mas accionistas se decida establecer una figura de votacion en bloque
u analoga; o yendo un paso mas all4, que considerando la existencia de un derecho de
propiedad sobre la accién y sobre los derechos que esta otorgue al accionista, este decida
enajenar este derecho por medio del pacto de accionistas.", situacion que podria "representar un
peligro eventual para los accionistas minoritarios, proteccion que es el objeto principal del
articulo nro. 21 de la ley de sociedades an6nimas.". Al respecto cumplo con sefialar lo siguiente:

En primer lugar y tal como lo indica en su presentacion, el articulo 21 inciso segundo de la Ley
N°18.046 de Sociedades Andnimas (LSA), establece expresamente la prohibicion de establecer
series de acciones con derecho a voto mdltiple. Ahora bien, atendido que las series de acciones
solo pueden establecerse en los estatutos sociales, se colige que los estatutos de una sociedad
anonima abierta no pueden contemplar la figura del voto multiple.

No obstante ello, su consulta dice relacion con la posibilidad que mediante estipulaciones
contenidas en un pacto de accionistas se llegara a configurar una situacion de multiplicidad de
voto, mediante una suerte de cesion o enajenacion del derecho a voto por parte de algin o
algunos accionistas en favor de otro u otros. Sobre el particular cabe hacer presente que la ley no
especifica cuales pueden ser los contenidos de un eventual pacto de accionistas, por lo que debe
entenderse que -como todo contrato- debe sujetarse a las reglas generales de derecho, siendo
factible pactar sobre todo aquello que no constituya objeto ilicito o que pueda tener una causa
ilicita. De este modo, cualquier materia licita podria ser objeto de un pacto de accionistas. Ahora
bien, la votacion en "bloque" o previo acuerdo entre los accionistas, podria ser una de aquellas
materias, siendo necesario sefialar que ello obliga Unicamente a las partes de ese acuerdo y que,
en caso de no cumplirse con lo pactado, sélo se generaria responsabilidad civil para el infractor
del pacto.

Uno de esos casos, seria precisamente el "acuerdo de actuacion conjunta” reconocido por la Ley
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N°18.045 de Mercado de Valores en sus articulos 97 y siguientes.
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