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RESUMEN: la enajenacién del 50 % o mas del activo de una sociedad anénima
requiere de la aprobacion de la junta extraordinaria de accionistas, con el voto
conforme de las dos terceras partes de las acciones emitidas con derecho a
voto, segin exige el numeral 4) del articulo 57 con relacion al numeral 9) del
articulo 67 de la Ley n.° 18046 sobre sociedades anénimas. La sancion que se
sigue de la omision de dicho requisito no se encuentra expresamente estable-
cida en laley y, por tanto, es fuente de debate. En primer lugar, tras analizar las
respuestas a dicha interrogante que se puede encontrar en el derecho nacional,
se propone que la tinica sancion legal y doctrinalmente coherente es la nulidad
absoluta del acto de enajenacion por falta de consentimiento, sefialando sus
consecuencias. Y, en segundo lugar, se postula que en el presente caso se confi-
gura una excepcion a la norma general, en cuanto el vicio de nulidad absoluta
puede ser saneado via ratificacion de la junta extraordinaria de accionistas.
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ABSTRACT: The transfer of 50% or more of the assets of a corporation requires
the approval of the extraordinary shareholders’ meeting, with the favorable
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vote of two-thirds of the outstanding shares entitled to vote, as required by
Article 57 No. 4) in connection with Article 67 No. 9) of Law No. 18,046 on
corporations. The sanction of the breach of such provision is not expressly set
forth in the law and is therefore subject to debate. Firstly, after analyzing the
possible remedies that can be found in our legislation, this paper proposes
that the only legal and doctrinally sound solution is the absolute annulment
of the act of disposal due to lack of consent, pointing out its consequences.
And, secondly, it is argued that in the present case there exists an exception
to the general rule, since the fault in question can be remedied by ratification
of the extraordinary shareholders’ meeting.

KEYWORDS: corporation, corporate assets, disposal, absolute annulment, rati-
fication.

INTRODUCCION

Las sociedades, sea que se les considere una ficcion o entidades con existencia
real, no pueden actuar por si solas ni tomar sus propias decisiones, de manera
que requieren ser dirigidas por personas de carne y hueso. De ahi que, cuando
el hombre por primera vez quiso ponerse de acuerdo con sus pares para fingir
o reconocer la existencia de algo llamado sociedad, debio enfrentarse al pro-
blema de definir quién o quiénes tomarian las decisiones en nombre y en lugar
de la misma.

La respuesta desde el sentido comtn es que la compaiiia debe ser dirigi-
da y administrada por sus propietarios, es decir, sus socios, pues ellos soportan
el riesgo de un mal negocio. Sin embargo, esta simple solucién no es del todo
practica. Los propietarios del negocio pueden ser muchos y extraiios entre si e,
incluso, pueden no contar con el conocimiento, losrecursos o el interés necesario
para administrarlo. Esto es evidente en el mundo de las sociedades de capital.
Las tltimas son un vehiculo de inversion, un instrumento por el cual se enteran
fondos para encomendar su gestion a un tercero especializado, generandose
una divisiéon funcional con miras a la eficiencia. Por un lado, se tiene un grupo
de expertos a quienes se confia la administracion de la sociedad usualmente
llamado directorio, ya que ellos sabran manejar mejor los recursos y obtener un
mayor provecho. Y, por otro, se tiene a los propietarios de los recursos adminis-
trados, llamados accionistas, quienes eligen al directorio y soportan los riesgos
del negocio. Esta es la solucion o estructura elegida por la legislacion nacional
para las sociedades anonimas: los accionistas son pasajeros de un barco coman-
dado por un directorio por ellos electo.
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Mas no toda decisién comienza y termina en el directorio, sino que hay
ciertos asuntos que por surelevancia deben ser aprobados porlajunta de accio-
nistas.Enesoscasos,se construyeunacapaadicional de proteccion que garantiza
que los accionistas como grupo tengan voz y voto en los cambios corporativos
fundamentales. De esta manera, la ley se aparta de la regla general de la divi-
sion funcional por la cual el directorio gira el timén de la empresa, para no de-
jar desamparados los derechos del cuerpo de accionistas. Incluso, en el dere-
cho comparado hay autores que consideran, siguiendo el modelo germanico,
que las decisiones que importen modificaciones estructurales deben ser toma-
das por la junta general sin necesidad de que asi lo determine expresamente
el derecho positivo, aplicando la llamada “teoria de las competencias impli-
citas”!.

Una de estas materias de particular importancia es la venta de una parte
significativa del activo de la compaiia, bajo el entendido de que esta aproba-
cién necesaria protege al cuerpo de accionistas contra una decision unilateral
del directorio que podria vaciar de todo contenido a una corporacién. Es, en
tonces, una medida que busca:

“evitar que la administracion traspase o transfiera de hecho la nego-
ciacion de la sociedad y/o la deje sin medios para cumplir con el ob-
jeto social™.

Se configura asi una de las pocas funciones administrativas que la ley enco-
mienda a la junta y no al directorio®.

Asi sucede en distintos ordenamientos juridicos, como en Alemania, Es-
tados Unidos —como en el relevante caso del Estado de Delaware—, el Reino
Unido y Espana. Chile no es la excepcion y tiene su propia norma, contenida
en el numeral 4) del articulo 57 con relaciéon al numeral 9) del inciso 2.° del
articulo 67 dela Leyn.® 18046 sobre sociedades anonimas (en adelante LSA)*.

! FERNANDEZ DEL Pozo (2015), p. 11.

2 PUuELMA (1996), p. 663.

3 Puca (2011), p. 552.

* Dice el articulo 57 de la LSA: “Son materias de junta extraordinaria: 4) La enajenacién
del activo de la sociedad en los términos que sefiala el N°9) del articulo 67”. A su vez, el inciso
segundo del articulo 67 de la LSA dispone: “requeriran del voto conforme de las dos terceras
partes de las acciones emitidas con derecho a voto, los acuerdos relativos a las siguientes
materias: [...] 9) La enajenaciéon de 50% o mas de su activo, sea que incluya o no su pasivo, lo
que se determinard conforme al balance del ejercicio anterior, y la formulacién o modificacién
de cualquier plan de negocios que contemple la enajenacién de activos por un monto que
supere dicho porcentaje; la enajenacion de 50% o mas del activo de una filial, siempre que
ésta represente al menos un 20% del activo de la sociedad, como cualquier enajenacién de sus
acciones que implique que la matriz pierda el caracter de controlador”.
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La disposicion citada establece que para la enajenacion del 50 % o mas del ac-
tivo social, se requiere la aprobacion de la junta extraordinaria de accionistas
(en adelante JEA), con el voto conforme de las dos terceras partes de las accio-
nes emitidas con derecho a voto. Misma exigencia se instituye para la enaje-
nacion de 50 % o mas del activo de una filial que represente al menos un 20 %
del activo de la sociedad y para cualquier enajenacion de acciones que impli-
que que la matriz pierda su caracter de controlador.

No obstante, la ley no establece una sancion para el caso de incumplirse
la norma antedicha. En términos simples, el presente trabajo intenta respon-
der alas siguientes preguntas: ;qué pasa si el directorio decide enajenar la mi-
tad o mas del activo social?, ;serd nula la operacion?, ;qué clase de nulidad?,
[quépasasidespuéslajuntaextraordinariadeaccionistasapruebalaoperacion?
El asunto presenta una particular dificultad, desde que la doctrina nacional
existente sobre la materia es escasa y nadie, salvo un par de autores, se ha ocu-
pado de abordar el problema de manera especifica.

I. LA SANCION POR FALTA DE APROBACION DE LA JUNTA
1. Algunas sanciones aplicables y sus consecuencias

Frente ala ausencia de una sancion legal expresa por la infraccion del numeral 4)
del articulo 57 de la LSA, la doctrina debe ocuparse de definir los efectos de
este incumplimiento, teniendo el asunto una especial dificultad practica para
quienes buscan proteger los derechos de terceros de buena fe y la agilidad del
trafico comercial. En general, se distinguen tres alternativas de sancién: la in-
oponibilidad, la nulidad relativa y la nulidad absoluta.

1.1 Inoponibilidad

Se considera que esta es la postura mas fuerte de las contrarias a la de este traba-
joy es de especial utilidad refutarla desde sus bases. Se entiende inoponibilidad
como la sancion de “ineficacia, respecto de terceros, de un derecho nacido como
consecuencia de la celebracion o de la nulidad de un acto juridico™. Constituye
la“sancion civil de menor gravedad” frente a la omision de requisitos de forma o
de fondo y es una figura independiente de la invalidez, instituida con la mira de
proteger a determinados terceros de los efectos de un acto o contrato en que no
han tenido intervencién, que de otra forma si se verian afectados. En el presente

> Segtin la definicion de nombre Bastian, citado por Ducct (2010), p. 352.
¢ FIGUEROA (2012), p. 206.
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caso, se trataria de una inoponibilidad por omisién de un requisito de fondo, en
concreto, por la ‘falta de concurrencia’ —de acuerdo con la clasificacion hecha
por Ramon Meza Barros’—, asimilable al caso de la venta de una cosa ajena
—la cual, por el articulo 1815 del Cédigo Civil, es valida entre comprador y ven-
dedor, pero inoponible al verdadero duefio— o al caso del mandatario que con-
trae obligaciones a nombre del mandante, pero fuera de los limite del mandato
—acto que, por el articulo 2160 del Codigo Civil, es inoponible al mandante
sin perjuicio del vinculo entre el mandatario y el tercero contratante—.

De ser estalasancion, lainoponibilidad solo podra ser alegada por quien
se vea perjudicado por ese acto o contrato, es decir, la sociedad misma o sus
accionistas, que no serian parte del acuerdo que se ha celebrado a sus espaldas.
La consecuencia es que la operacion seguira siendo valida y vinculante para las
“partes”, pero producto de la omisién del requisito legal, sus efectos no seran
oponiblesni ala sociedad ni alos accionistas. En junio de 2010, como se sefiala
mas adelante, la Corte Suprema se atuvo a este criterio.

Y lo cierto es que algo de verdad se esconde detras de esta visiéon, pues
la‘falta de concurrencia’ no es otra cosa que la falta de consentimiento, aunque
en una situacion juridica caracterizada por la dualidad de personas. Sin em-
bargo, aqui se estima que la sancién en ningan caso podra ser inoponibilidad,
ya que se presentan los siguientes problemas:

a) Una contradiccion juridica

Defender la inoponibilidad implica adherir a la llamada “teoria del mandato”,
la que es rechazada por el ordenamiento juridico actual, como se explica mas
adelante. Aquello se debe a que la imposicion de esta sancion resulta de aplicar a
la relacion entre el directorio y la sociedad las normas del contrato mandato, es-
pecialmente el articulo 2160 del Cédigo Civil. Asi, cuando el directorio aprueba
una materia que se encuentra reservada a la junta de accionistas, actia fuera
del 4mbito de su competencia, extralimitandose de las facultades que se le han
concedido. Por ende, se configura un caso de falta de representacion, el cual,
de acuerdo con la doctrina mayoritaria, debe ser sancionado con inoponibili-
dad. Lo postulado en este caso para las sociedades an6nimas seria, entonces,
semejante a lo que acontece en las sociedades civiles de acuerdo con los articu-
los 2079 y 2094 del Cédigo Civil, por los cuales, si el socio administrador acttia
en nombre de la sociedad, pero sin poder suficiente, no compromete a la mis-
ma y se obliga de manera personal.

A diferencia de las sociedades civiles, entre la sociedad anénima y el di-
rectorio no hay una relacién como la que existe entre mandante y mandata-

7 MEza (2010), pp. 25-27.
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rio, sino que una analogable a la que existe entre un cuerpo y sus érganos.
Esto es lo que sefala la llamada “teoria del 6rgano”, a la que adhiere la ley de
sociedades anonimas, y que serd explicada y defendida mas adelante. En con-
secuencia, no hay una dualidad de personas, sino que un solo cuerpo, por lo que
no hay cabida para la inoponibilidad como sancion.

En efecto, la inoponibilidad trae como consecuencia que el acto afecta
solo a las “partes” del acto juridico; es decir, “plenamente eficaz entre las par-
tes, no empecera a terceros, como si no se hubiera celebrado”. Sin embargo,
en el presente caso lo anterior-llevaria a una contradiccién, pues, por un lado,
se dice que el contrato es valido y compromete a la sociedad al ser parte del
mismo; pero, por otro, que el contrato no ser4 oponible ala sociedad en cuanto
tercero ajeno al mismo. Esta contradiccion, que no se da en el caso de un con-
trato de mandato o en la venta de una cosa ajena, se produce porque no es po-
sible obligar personalmente al directorio, dado que este no es “parte” del acto
o contrato. Es la persona juridica la que contrata de manera directa a través
de uno de sus 6rganos y, por lo mismo, tiene la calidad de parte, siendo impo-
sible categorizarla al mismo tiempo como un tercero extrafo.

b) Una dificultad préctica

Para quienes aceptan la inoponibilidad como sancion, quien debe responder de
las obligaciones contraidas en virtud del contrato por el cual se enajena el 50 %
o mas del activo social, es el directorio o, incluso, solo los directores que no
se hayan opuesto a la operacion. Aquello significa que el tercero adquiriente,
que no accionara contra la sociedad por el incumplimiento del contrato, toda
vez que esta le opondra como excepciéon que el mismo le es inoponible, de-
bera dirigirse contra el directorio para conseguir el cumplimiento forzado del
acuerdo, pretension que, no obstante, se vera ineludiblemente frustrada, ya
que el directorio jamas podra hacerle entrega al tercero de los bienes sociales.
Ante tal situacion, solo queda al tercero demandar de los directores la
resolucion del contratojunto conlaindemnizacion delosperjuicios que corres-
pondan. Entonces, la inoponibilidad significa, en la prictica:

i) crear la ilusion de que los derechos del tercero adquiriente se en-
cuentran protegidos cuando en realidad no es asi, ya que nunca vera
satisfecho su interés bajo el contrato y

ii) eventualmente, hacer responsables a los directores del cumplimien-

to por equivalencia.
Esto altimo generaria para el tercero adquiriente una probable situacion per-
judicial, porque de seguro los directores no tendran los recursos requeridos

s Meza (2010), p. 24.
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para satisfacer su pretensién, quedando la condena como una bonita sentencia
y, para el directorio, crearia un grave riesgo de ver comprometida su responsa-
bilidad personal a niveles estratosféricos, lo que constituird una gota mas en el
mar de desincentivos que en tltimo tiempo han ido surgiendo para el ejercicio
de la profesion de la administracion de patrimonios de terceros, lo que se agra-
va si se considera que es posible que la omision se de a causa de un error invo-
luntario.

1.2 Nulidad relativa

Se puede explorar también la posibilidad de sancionar con nulidad relativa, ar-
gumentando que falta un requisito para la validez del acto o contrato y tenien-
do presente la causal genérica de la nulidad relativa: “cualquier otra especie
de vicio produce nulidad relativa y da derecho a la rescisiéon del acto o contrato”
(inciso tercero del articulo 1682 del Cédigo Civil). Asi, el acto seria relativa-
mente nulo en cuanto ello constituye la regla general en el derecho nacional:

“porque todo requisito exigido para la validez de un acto o contrato
que no produzca nulidad absoluta, por no estar sefialado entre las
causales que taxativamente mencionan los dos primeros incisos del
articulo 1682, produce la nulidad relativa™.

También podria creerse que la aprobacion de la junta es una suerte de “auto-
rizacion” requerida por ley; es decir, una formalidad habilitante, cuya omision
produce la nulidad relativa del acto. Bajo este ultimo postulado, se mira a la
sociedad como un incapaz relativo que ha actuado incumpliendo los requisitos
que el legislador ha dispuesto para la protecciéon de su patrimonio.

Deserestalasancion, lanulidad podra alegarse solo por aquellos en cuyo
beneficio la han establecido las leyes, o sus herederos o sus cesionarios (in-
ciso primero del articulo 1684 del Cédigo Civil), es decir, por “la victima del
acto o contrato”, pues “es ella sola quien ha sido colocada bajo la cubierta de
la proteccion, y es ella sola que se podra beneficiar con la anulacion”!®. Estos
serian la sociedad y los accionistas. Ademas, es indudable que el acto podria
ser ratificado.

Empero, la sancién no puede ser esta. Se adhiere a Juan Esteban Puga
cuando dice:

“se ha dicho que esta junta constituye una formalidad habilitante para
los 6rganos de administraciéon de la sociedad. A nosotros nos parece
que no es asi, nos parece que se trata de actos de gestién dispositivos

9 ALESsANDRI (2010), pp. 401-415.
10 Segtan Georges Lutzesco, citado por ALESSANDRI (2010), p. 184.
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que son competencia de la junta y no del directorio, de esos actos
de administracion propios de la junta que sugiere el art. 40 LSA
al referirse a la 6rbita de competencia del directorio. Por eso es que
la omision de esta junta no es equivalente a la omisién de una forma-
lidad habilitante, comtinmente sancionada con la nulidad relativa
del acto, sino una formalidad para formar el consentimiento de la so-
ciedad an6nima, cuya omisién acarrea la inexistencia o la nulidad del
acto”!!.

Algo similar ha dicho parte de la doctrina espafiola, al entender que la letra f)
del articulo 160 de la Ley de Sociedades de Capital —equivalente a la norma
en comento— “contiene una regla imperativa de competencia”, pues quita esta
facultad al directorio para radicarla exclusivamente en la junta, de manera que

“la formacion de la voluntad de la sociedad corresponde exclusiva-
mente a la junta general y sin acuerdo de ésta no cabe entender que ha
prestado su consentimiento”!?.

Por tanto, se cree que no se trata de una formalidad habilitante y el acuerdo de
la junta no constituye una mera autorizacion, sino que el articulo citado es una
norma atributiva de competencia.

1.3 Nulidad absoluta

Esta es la postura que se defiende en el presente articulo, por ser la iinica opcién
doctrinal y legalmente coherente. En sintesis, se postula que la omision de la
aprobacién de la junta extraordinaria de accionistas es un supuesto en que
la sociedad no ha prestado su consentimiento a la operacion de la manera en
que lo exige la ley.

1.4 Otra postura:
no ha de afectarse la validez de la operacion

Andrés Cuneo cree que el asunto debe ser resuelto dentro de la red de dere-
chos subjetivos de la sociedad. Postula que la sancion no puede ser ni la nulidad
ni la inoponibilidad por razones de sentido comtn, dado que se estaria obli-
gando al tercero adquiriente a:

“exigir siempre el acuerdo de junta porque no tiene nunca seguridad
absoluta de si el activo que esta adquiriendo representa o no el 50%
o mas de los activos sociales. Este no puede ser el efecto querido por

1 Puca (2011), pp. 567-568.
12 GARCIA-VILLARRUBIA (2017).
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el legislador, pues traba severamente el gobierno corporativo y la cir-
culacion de los bienes”.

Asi, esta seria una norma que regula un asunto interno de la sociedad, para pro-
teger a los accionistas minoritarios, impidiendo que los mayoritarios puedan dis-
poner de la mayor parte del patrimonio en perjuicio suyo. La naturaleza interna
de la norma se reflejaria, segtin Andrés Cuneo, en el hecho de que la ley exige
autorizacion de la junta no solo para la enajenaciéon misma, sino que, también,
para la formulacion de un plan de negocios que la contemple, acuerdo que,
a lo menos inicialmente, solo produce efectos intrasocietarios'.

La propuesta de Andrés Cuneo es un buen esfuerzo para satisfacer la ne-
cesidad practica de proteger los derechos de terceros de buena fe y la agilidad
del trafico comercial. Sin embargo, adherir a ella implica afirmar que lanorma,
en realidad, carece de todo valor mas alld que para justificar una reclamacién
de reparacion de perjuicios. Y lo cierto es que la indemnizacion de los dafios
procedera siempre que estos se prueben por quien los alega, lo cual también
ocurrira si la operacion es declarada nula. La tnica utilidad de la norma, en-
tonces, seria para establecer una hipétesis de culpa infraccional, puesto que
se trata de una vulneracién tipificada al deber de lealtad por parte del direc-
tor, invirtiéndose la carga de la prueba en materia de culpabilidad a favor del
demandante (i.e. el director debera probar su diligencia).

Vale mencionar, ademas, que este autor yerra al catalogar lanorma en co-
mento como de aquellas que regulan asuntos internos de la sociedad, pues, por
el contrario, es de aquellas que regulan la forma en que la sociedad interacttia
de manera licita con terceros, sin perjuicio de que su cumplimiento deba ve-
rificarse a escala intrasocietaria. Se vuelve sobre este punto mas adelante.

2. Jurisprudencia administrativa

La Superintendencia de Valores y Seguros, hoy Comision para el Mercado Fi-
nanciero, se pronuncié sobre el asunto en el afio 2015 en respuesta a una se-
rie de consultas sobre la correcta interpretacion del numeral 9) del articulo 67
de la LSA. Sefial6 que la aprobacion de la junta de accionistas para la realiza-
cién de una enajenacion de mas del 50 % del activo de una sociedad puede
ser considerada como un requisito de existencia del acto. Asi: “en caso de omi-
tirse la aprobacion de la junta de una enajenacion en los términos sefialados
en el N° 9) del articulo en comento”, la sancion “debiera ser la nulidad ab-

13 Cuneo (2009), pp. 227-235.
14 Se refiere al oficio ordinario namero 4615 del 6 de marzo del afio 2015 de la Superin-
tendencia de Valores y Seguros, actual Comisién para el Mercado Financiero.

439



Actualidad Juridica n.° 48 - Julio 2023 Universidad del Desarrollo

soluta”. Lo anterior puesto que, ante la falta de pronunciamiento de la junta
al respecto, “podria entenderse que no habria habido una manifestacion de
voluntad de la sociedad anénima”. Asimismo, la Superintendencia sefial6 que
tal omisién no puede ser saneada por ratificacion de las partes. Ademas, se es-
tim6 que la infraccion puede también ser objeto de sanciones administrativas
por parte de la Superintendencia.

3. Jurisprudencia de la Corte Suprema
v de las Cortes de Apelaciones

La jurisprudencia en la materia es escasa y contradictoria. Se encontraron dos
casos en que los tribunales chilenos se han pronunciado sobre el fondo del
asunto.

En una primera oportunidad, la Corte de Apelaciones de Santiago, por
sentencia de fecha 18 de junio de 1997'°, confirmo¢ el fallo de primera instan-
cia del Décimo Sexto Juzgado Civil de Santiago, por el cual se resolvié que la
omision del requisito de forma establecido en el numeral 9) del articulo 67
de la LSA debe ser sancionado con nulidad absoluta. Se argumento que el le-
gislador ha regulado la forma en que se otorga el consentimiento en una ope-
racion de esta especie, siendo una solemnidad que esta establecida en consi-
deracion a la naturaleza del acto propiamente tal. Se resolvié, ademas, que la
operacion no puede ser ratificada a posteriori por la JEA.

Resulta interesante un voto disidente que se aparta de la mayoria doc-
trinal para decir que si procede tal ratificacion, que sefala:

“la solucién parece justa y de toda logica, ya que cuando la ley o el
estatuto requieren que un acto cuente con la autorizacién de la Junta
Extraordinaria de Accionistas, es para proteger los intereses de éstos,
por lo que si ellos, undnimemente, ratifican el acto, no habria razon
para negarle eficacia juridica”

Con todo, vale aclarar que el voto disidente adhiere a la teoria de la in-
oponibilidad.

No obstante, la Corte Supremay por sentencia del 23 de marzo de 1999,
acogi6 recuso de casacion por estimarse que el aporte del inmueble efectuado
por la sociedad no significo una enajenacion de la totalidad del activo; umbral
en vigencia en ese entonces, hoy modificado por “el 50 % o mas”’®.

Otra sentencia mas reciente es la dictada por la Corte Suprema el 16 de
junio de 2010. En esta oportunidad se sefialo:

15 CORTE DE APELACIONES DE SANTIAGO (1997).
16 CorTE SUPREMA (1999), p. 40.
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“se advierte de manera indefectible que se esté frente a una norma im-
perativa y, en particular, de aquéllas que tienden a dar proteccion a
los terceros, razén por la cual la sancién, en el caso de incumplirse
con el presupuesto exigible [...] es la inoponibilidad, es decir, el acto
no se puede hacer valer frente a los terceros que se pretende proteger
con la norma”!”.

A modo adicional, la Corte de Apelaciones de Santiago, el 5 de diciem-
bre de 20148, se pronuncié sobre una demanda de nulidad absoluta del acto
de enajenacion de mas del 50 % del activo de una sociedad realizado sin previa
autorizacion de laJEA. Desafortunadamente, la Corte en esta oportunidad no
se pronunci6 sobre el fondo del asunto, pues rechazé la demanda por falta de
legitimacion activa, ya que los demandantes eran accionistas y directores de la
compaiia y debieron haber conocido el vicio que invalidaba la operacion. La
Corte Suprema y por sentencia del 27 de enero de 2015, confirmé el fallo'.

II. LA NULIDAD ABSOLUTA COMO SANCION
1. Por qué nulidad absoluta

La sancion por el incumplimiento del numeral 4) del articulo 57 de la LSA no
es otra que la de nulidad absoluta por faltar el consentimiento de la sociedad.
Aquello en virtud de que el derecho positivo entiende el acuerdo de la JEA,
y no del directorio, como la tinica manera en que la sociedad puede prestar
su consentimiento para la celebracion de actos de enajenacion de activos que
superan un determinado umbral, correspondiente hoy al 50 % o mas del activo
social. Aqui se defiende esta postura haciendo caso omiso a la discusion doctri-
nal entre quienes estiman que la sancion por falta de consentimiento es la de
nulidad absoluta y quienes creen que es la de inexistencia.

Las siguientes son razones que justifican que la sancion debe ser la nu-

lidad absoluta:

1.1 La naturaleza de la relaciéon
entre el directorio y la sociedad

Como se adelant6 al refutar las bases de la tesis de la inoponibilidad, en el pais
y también en el 4ambito comparado hay dos principales teorias sobre la natu-
raleza de la relacion que existe entre la sociedad anénima y su directorio.

17 CortE SuprEMA (2010).
18 CORTE DE APELACIONES DE SANTIAGO (2014).
19 CorTE SUPREMA (2015).
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Por un lado, se tiene a autores como Gonzalo Baeza?® o Hernan Corral?!,
quienes estiman que entre la sociedad anonima y sus directores existe una re-
lacion contractual, pues el vinculo no es, en realidad, de génesis legal, sino que
nace de un acuerdo de voluntades que se forma con el nombramiento que efec-
tialajuntayla subsecuente aceptacion del cargo por el director. Se trataria de
un contratoinnominado, asimilable aun mandato, 0 aun contrato de prestacion
de servicios, 0 a un contrato de trabajo, que produce obligaciones reciprocas.
Como sefnala Alberto Lyon, esta postura, llamadala teoria del mandato o teoria
de la representacion, proveniente del modelo anglosajon, asimila la persona
juridica a un incapaz que no puede actuar por si mismo y que requiere de una
persona con capacidad de ejercicio que la represente; siendo la fuente de esta
representaciéon un contrato entre la sociedad y su representante??. El efecto
fundamental de esta teoria sera que se considera a los directores meros man-
datarios, prestadores de servicios o trabajadores, segin se prefiera, y

“se reconoce la responsabilidad contractual de la compafia por actos

e sus administradores en la medida que ellos se ajusten al giro u ob-
d d trad 1 dida que ell justen al g b
jeto social?.

Por otro lado, autores como Enrique Alcalde y Enrique Barros?*, defien-
den lallamada teoria del 6rgano, originada en el derecho germanico y seguida
por la legislacion. Esta parece constituir la posicion mayoritaria en el paisy la
inica visién coherente con la actual normativa. La antigua ley sobre socieda-
des an6nimas entendia a los directores como meros mandatarios, pero, como
el mensaje de laley actual sefiala expresamente, uno de los propositos de la re-
forma fue perfeccionar la definicion de sociedad anénima “realzandose el que
suadministracion compete al directorio, como érgano de gestion yno asimples
mandatarios de los accionistas”; proposito que se logra radicando la adminis-
tracion en un directorio mediante normas de orden pablico?. En este sentido,
el articulo 1.° de la LSA dispone:

“la sociedad anonima es una persona juridica [...] administrada por
un directorio integrado por miembros esencialmente revocables”.

En efecto, los poderes y deberes del directorio son ‘originarios’ y pro-
vienen de la necesidad de ejecutar el contrato social, por ser el 6rgano insti-

20 Baeza (2003), p. 1205.

2 CorrAL (2003), p. 285 y ss.
22 Lyon (2006), p. 171.

2 Arcarpe (2013), p. 31.

24 BARROS (2006), p. 825.

2 PueLMA (1996), pp. 505-506.
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tuido para tal fin. Asi, el acto por el cual la junta designa a un director es de
naturaleza unilateral e interna —es un acto organizacional-y no parte de un
concurso de voluntades. El origen y contenido de la relacion a la que se da ini-
cio con este acto de designacion y la subsecuente aceptacion, es legal. En con-
secuencia, se concibe que la sociedad anénima es una persona plenamente
capaz, que actta a través de sus o6rganos, de manera que los actos efectuados
por estos —actos organicos— se consideran verdaderos actos de la persona juri-
dica, realizados sin intermediacién alguna. El efecto practico mas importan-
te de esta teoria sera que la sociedad se entendera vinculada por la actuacién
de sus organos frente a terceros, sea que actiien dentro o fuera del giro social,
configurandose una verdadera responsabilidad personal de la sociedad, la cual
existe sin perjuicio de la eventual responsabilidad personal de los directo-
res®,

Asi las cosas, la sociedad tiene dos 6rganos fundamentales, el directorio
y la junta de accionistas. En efecto, segin ensefia Juan Esteban Puga:

“la junta de accionistas es un 6rgano de funcionamiento ocasional
que debe aprobar determinados asuntos que la ley o los estatutos en-
tregan a su voluntad”;

en consecuencia:

“los acuerdos de la junta no son una manifestacion de la voluntad de
los accionistas —que bien pueden disentir de ellos—, sino una mani-

estacion de un organo social, una manifestacion de la voluntad de
fest d g 1, fest de la voluntad d
la sociedad”?’.

La ley lo dispone asi con la finalidad de resguardar, en estos casos de particular
importancia, los derechos patrimoniales y politicos de los accionistas como
grupo. Asi, cuando la ley ha requerido para la enajenacion del 50 % o mas del
activo social la aprobacion de la junta extraordinaria de accionistas, ha definido
la manera en que la sociedad debe prestar su consentimiento para la opera-
cién, y si no se hace de esta forma, la sociedad, en realidad, nunca habra dado
su anuencia. Vale resaltar que, como sefiala Juan Esteban Puga:

“la junta en este caso no obra como mera formalidad habilitante para
] p

el directorio, sino como el 6rgano social que debe celebrar o ejecutar
estos actos”28.

%6 ArLcaLpE (2013), pp. 31-45.
2 Puca (2011), p. 549.
28 Ibid.
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1.2 La ley no ha querido dejar impune
la validez de la operacion

Como bien sefiala Arturo Alessandri Rodriguez, para el caso de los requisitos
que debe cumplir el directorio de una sociedad anénima en las operaciones
con partes relacionadas, de acuerdo con los articulos 44 y 146 y ss. de la LSA,
la ley ha debido explicitar que la infraccion a los mismos “no afectara la validez
de la operacion”. Esto no ha ocurrido en la disposicion que aqui se analiza®.
La omisién no es azarosa y evidencia que la intencién del legislador ha sido, jus-
tamente, afectar la validez de la operacion.

1.3 (El orden publico econémico?

Algunos han argumentado que la norma en comento es de orden publico y que
por ello la sancion debe ser la de nulidad absoluta. Parece adherir a este razo-
namiento la ya comentada sentencia de la Corte Suprema del afio 1999, que
sefiala en su considerando undécimo:

“el legislador ha buscado fijar en efecto normas minimas para el ade-
cuado funcionamiento de las sociedades anonimas como agentes eco-
némicos en el mercado™.

Sin embargo, lo cierto es que en operaciones de esta clase no existe un
interés pubico comprometido de suficiente entidad, sino que es en esencia
una vulneracion de derechos individuales. La infraccion en si no estremece las
bases del adecuado y minimo funcionamiento del mercado o de la sociedad.
Se est4 todavia en el juego de los derechos subjetivos.

Como se explica mas adelante, esta es una de las razones que abren la
puerta a la posibilidad de ratificar la operacién por la junta extraordinaria de
accionistas.

2. Consecuencias

A continuacion, se enuncian y comentan brevemente algunas de las conse-
cuencias mas relevantes de que la sancion a la infraccion al articulo 57 de la ley
sobre sociedades anonimas-sea la de nulidad absoluta.

2.1 En la situacién del tercero adquiriente

Esta es la consecuencia mas perjudicial de aquellas sanciones que afectan al
acto en si, ya que al sostenerse que la operacion es ineficaz, se deja al tercero
adquiriente en una situacion de alta vulnerabilidad. Esto porque se encontrara

29 ALEssANDRI (2010), p. 415.
30 CortE SuprEMA (1999), 1, p. 40
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siempre expuesto a la invalidacién de lo acordado en contratos por montos re-
levantes con sociedades anonimas. Para reducir el riesgo, los agentes del comer-
cio destinaran tiempo y recursos a conocer el patrimonio de la compaiia, para
asi determinar qué porcentaje representan los bienes transferidos en el mismo,
exponiéndose, ademas, a la posibilidad de que los criterios empleados en la va-
lorizacion de los bienes no sean considerados correctos por el tribunal. Ademis,
también es cierto que producto de la invalidacion, el tercero adquiriente se
ve perjudicado por una situacion que, debido a la natural asimetria de infor-
macion entre las partes, puede ser imposible de prever. Todo ello aumenta los
costos de transaccion y entorpece la libre circulacion de los bienes, ademas de
trabar el gobierno corporativo.

Estos efectos nocivos no solo se derivan de la nulidad absoluta, sino que,
también, existirdn en caso de nulidad relativa e inoponibilidad.

Por todo lo anterior, es menester una modificacion legal destinada a la
proteccion de los derechos de terceros de buena fe, que morigere los efectos de
lanulidad unavez que hasidojudicialmente declarada. Por ejemplo,unanorma
con este proposito ha sido establecida para el caso de declararse nulo el con-
trato social. Segtin dispone el articulo 2058 del Cédigo Civil:

“la nulidad del contrato de sociedad no perjudica a las acciones que
corresponden a terceros de buena fe contra todos y cada uno de los
asociados por las operaciones de la sociedad, si existiere de hecho”.

Como sefiala Arturo Alessandri, esta disposicion tiene por objetivo solucionar
el conflicto entre el interés general en que se declare nulo el contrato y los
intereses individuales de quienes han contratado con la sociedad de hecho?!.
Una disposicion similar podria crearse para el presente caso.

2.2 La imposibilidad de sanear el vicio
por la voluntad de las partes

Una de las principales consecuencias de esta postura es la imposibilidad de
sanear el vicio derivado de la falta de acuerdo de la JEA via ratificacion. La nu-
lidad absoluta es, pues, insanable, y no se extingue salvo por el transcurso del
tiempo —i.e. pasados diez anos tras la fecha de la celebracion del acto o contrato
viciado. Concord6 con este razonamiento la Superintendencia de Valores y
Seguros, actual Comisién para el Mercado Financiero, que estimo:

“dicha situacién (la de falta de acuerdo de la JEA) no podria ser so-
metida posteriormente a la ratificacion o validacion posterior de una
junta de accionistas”.

31 ALessaNDRI (2010), p. 103.
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Sibien aqui no se niega que esto sea correcto para los casos habituales de
nulidad absoluta, se considera que en el particular se configura una excepcion
ala regla general y la operacion puede ser ratificada por la junta extraordina-
ria de accionistas, porque

i) se esta en plano de los derechos subjetivos,
ii) se trata del especial mundo de las sociedades y
iii) asi lo exige la proteccion del orden publico economico.

[II. POSTERIOR APROBACION DE LA OPERACION
POR LA JUNTA

1. El fundamento de la norma

En Alemania, a partir del caso Hozlmdiller del afio 1982, se ha desarrollado la
doctrina jurisprudencial de las ‘competencias implicitas’ en materia de socieda-
des an6nimas, segtin la cual el directorio debe pedir la intervencion de la junta
en aquellas decisiones que afectan de forma sustancial los derechos patrimo-
niales o politicos de los accionistas.

En el caso antedicho, el 6rgano de administracion de la sociedad made-
rera alemanaJ.F. Miiller & Sohn AG, decidi6 segregar todo el negocio portuario
y transferirlo a una filial constituida al efecto, operacion llamada “filializacion”.
Esta fue llevada a cabo sin autorizacion de la junta general, a raiz de lo cual un
socio minoritario alegé la nulidad de la operacion ante el Bundesgerichtshof o
Tribunal Supremo Aleman. El Tribunal, pese a determinar que la operacion
no infringié una disposicion legal, hace referencia a la existencia de “compe-
tencias implicitas” de la junta general, la cual, por el simple hecho de ser el 6r-
gano superior, goza de ciertas atribuciones que no se sefialan expresamente
en laley. Se estim6 que la operacion que se llevé a cabo implicaba una segrega-
cion sustancial de la actividad principal de la sociedad, con efectos similares a
una modificacion estructural, y que, en consecuencia, afecta los derechos pa-
trimoniales y politicos de los accionistas. Por tanto, la operacion requeria de
la aprobacion de estos®.

El caso alemén es bueno para entender la razon de ser de la norma chi-
lena. El numeral 4) del articulo 57 de la LSA forma parte de un grupo reglas
que, en definitiva, explicitan cuales asuntos son considerados por el legislador
como esenciales, cuantitativa o cualitativamente, para la sociedad; “esenciali-
dad”que se predicanosolorespecto del activosocial, sino que, también, respec-

32 FERNANDEZ DEL Pozo (2015), pp. 11-12.
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to dela operacién misma, como sucedi6 en el caso Hozlmiiller y como se reco-
ge en los demds niimeros del articulo 67.Y seran esenciales en cuanto afecten
la posicion patrimonial o politica de los accionistas de manera significativa.

Diversaslegislaciones comparten el mismo espiritu. En el Estado de De-
laware, la célebre Delaware General Corporation Law, bajolaletra (a) del §271,
requiere la autorizacion de la mayoria de las acciones con derecho a voto
para que el directorio pueda acordar la enajenacion de una parte substancial
(“all or substantially all”) de los activos de la compafia®*. También en Esta-
dos Unidos existe una referencia a la materia en la Model Business Corpora-
tions Act*, que bajo el §12.02 requiere la aprobacion de los accionistas para
la disposiciéon de activos por parte de una corporacion que deje a la misma
sin una “actividad comercial significativa”. En el Reino Unido, el capitulo 10
de las FCA listing rules®, requiere la aprobacion de los accionistas para la
realizacion de determinadas “operaciones significativas”. En Espania, la letra
f) del articulo 160 de la Ley de Sociedades de Capital, dispone que es compe-
tencia de la junta general deliberar y acordar sobre la adquisicion, enajenacion
o aportacion a otra sociedad de activos “esenciales”, presumiéndose esencia-
les cuando el importe de la operacion supere el 25 % del activo social®®; con
todo, la ley espafiola tiene una norma especial, de la misma naturaleza, para
las sociedades cotizadas, contenida en el articulo 511 bis del mismo cuerpo
legal.

Ensintesis, la chilena estéd lejos de ser unanorma original, y su fundamen-
to es la proteccion de los derechos patrimoniales y politicos de los accionistas
como grupo, nada mas. Esto, como se vera, es un elemento determinante a la
hora de admitir la posibilidad de superar el vicio mediante la confirmacion
de la operacion por parte de la junta de accionistas, es decir, ratificindose por
el colectivo cuyos derechos intentan ser protegidos.

33 WELCH, SAUNDERS, LAND, Voss, TurezyN (2019), pp. 10-49.

34 La Model Business Corporations Act es una ley modelo elaborada por el Comité de Dere-
cho de Sociedades de la Seccion de Derecho Mercantil de la American Bar Association, que ha
influido de manera importante en la creacion de normas de derecho de sociedades en Estados
Unidos.

35 Las Listing Rules son un conjunto de normas aplicables a toda corporacién inscrita en
una bolsa de valores del Reino Unido, sujeta a la supervisién de la Financial Conduct Authority
(FCA). Su Chapter 10, tiene por objetivo cubrir las operaciones que estin fuera del curso
ordinario de las actividades de una empresa que cotiza en bolsa y que pueden modificar la
participacién econémica de los tenedores de valores en los activos o pasivos de la empresa.

% La Ley de Sociedades de Capital en su articulo 160 dispone: “Es competencia de la junta
general deliberar y acordar sobre los siguientes asuntos: f) La adquisicion, la enajenacion o la
aportacion a otra sociedad de activos esenciales. Se presume el caricter esencial del activo cuando
el importe de la operacién supere el veinticinco por ciento del valor de los activos que figuren
en el ultimo balance aprobado”.

447



Actualidad Juridica n.° 48 - Julio 2023 Universidad del Desarrollo

2. La posibilidad de sanear el vicio

por la voluntad de las partes

Como se dijo, los civilistas proclaman en términos absolutos e inflexibles la
sagrada norma de que los actos nulos de nulidad absoluta son insanables por la
voluntad de las partes, en atencion a lo dispuesto en el articulo 1683 del Codigo
Ciwvil.

Aqui se estima que el razonamiento debe ser distinto para ciertos casos
deinvalidez por falta de consentimiento en el derecho de sociedades, donde se
estd ante una nulidad absoluta ‘especial’, por decirlo asi. Se trata de una situa-
cion en que el contrato no pudo perfeccionarse en un primer momento a causa
de que una de las partes, que no es una persona cualquiera, sino que una so-
ciedad, no ha otorgado su consentimiento en la manera en que la ley lo exige.
Pero ha ocurrido en un segundo momento que las partes, percatandose de
la omisién, han querido superar el vicio y salvar el contrato confirmandolo,
esta vez, otorgando su consentimiento en la forma requerida por la ley.

En estos casos, segiin aqui se defiende, si se admite ratificacion posterior
de una operacion absolutamente nula, en la medida que no exista ningtn inte-
rés comprometido salvo el individual del grupo de accionistas de la compaiiia
que no prestd su consentimiento en una primera instancia. En consecuencia,
“el defecto consistente en la falta de consentimiento desaparece otorgandolo
en cualquier tiempo”*’. Lo dicho no debe extenderse a cualquiera falta de con-
sentimiento u omisioén de solemnidades, pues muchas otras formalidades exi-
gidas por ley obedecen a razones de orden publico.

3. Las razones

3.1 Ausencia de un interés publico
comprometido

La “ratificaciéon” no es otra cosa que sanear la nulidad “mediante la renuncia de
la accion respectiva”s.Y la imposibilidad de renunciar a la accion de nulidad
absoluta obedece a que esta clase de nulidad nace de la omision de requisitos
de orden publico. Asi, como bien dice Pablo Rodriguez Grez: “la nulidad est4
estrechamente ligada al concepto de orden publico”.

En general, en el derecho civil:

“las instituciones se clasifican en dos grandes grupos: aquellas de or-
den puiblico y aquellas de interés privado, atendiendo a si su reglamen-

37 Segtin Rodriguez Salazar, citado por ALEsSANDRI (2010), p. 374.
38 ALESSANDRI (2010), p. 262.
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tacion compromete los intereses generales de la comunidad o s6lo
el de las personas o sujetos de derecho”.

Por tanto, al analizar una norma juridica, hay que preguntarse, ;se basa en el or-
den superior de la sociedad o se ha establecido para la conveniencia de los par-
ticulares? No obstante, lo cierto es que el de orden puiblico es un concepto mas
bien vago por su generalidad. Como sefialaba Arturo Alessandri citando a Fré-
déric Mourlon, “estas cosas se sienten mejor que se definen”. Y es que se trata,
en realidad, de un concepto abierto, que se puede entender como:

“el conjunto de normas y principios juridicos que se inspiran en el
supremo interés de la colectividad y que son esenciales para asegurar
el correcto funcionamiento de esta en un determinado momento
historico, por lo que no pueden derogarse por los particulares” .

Recibe el nombre de orden puiblico economico cuando se refiere especificamente
al “conjunto de principios y normas juridicas que organizan la economia de un
pais™!.

Y debido a su indeterminacion, orden puiblico corre el riesgo de conver-
tirse en bolsillo de payaso: en él cabe de todo y para todos. Justificiandonos en el
interés general y en el orden social, se pueden sacar a flote las més remotas teo-
rias sin mayor esfuerzo. Se corre el riesgo de crear maximas incuestionables que
se construyen sobre arena, sobre algo que ningtn jurista puede definir. Algo
asisucede conlaimposibilidad de sanearlanulidad absoluta porlavoluntad delas
partes. Aqui se sugiere que esta prerrogativa no es terminal y, para ser rigurosos,
se debe analizar cada caso de nulidad absoluta en particular para ver si es cierto
que larenuncia ala accion de nulidad afectaria el orden puiblico —sin perjuicio que
la regla general sera siempre la imposibilidad de ratificar y que solo una situa-
cién excepcional, como la presente, justifica lo contrario—.

Resulta que, dentro del derecho societario, en los casos o, a lo menos en
algunos casos, de nulidad por falta de consentimiento, no existe tal interés pu-
blico, sino que la sancién garantiza principalmente intereses particulares, por-
que lanorma se establece para la proteccién del patrimonio de quien no presta
su anuencia. En efecto, la nulidad absoluta puede ser solicitada por todo aquel
que tenga un interés actual y de contenido patrimonial en ella, y la norma en
comento ha sido establecida para la proteccion del interés de los accionistas
como grupo, solamente. De manera que resulta de entera logica que los accio-
nistas puedan renunciar a alegarla actuando de forma colectiva.

39 RopRriGUEZ (2012), p. 234.
40 ALESSANDRI, SOMARRIVA, VODANOVIC (1998), p. 211.
4 CEA (1998), p. 158.
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Podria argumentarse en contra de esta postura, sefialando que también
se encuentran en juego los intereses de los acreedores de la compaiia que sufre
una descapitalizacion producto de la operacion. Sin embargo, como se explico,
el verdadero objetivo del articulo 67 de la LSA es la proteccion de los dere-
chos del cuerpo de accionistas; no se trata de un precepto concebido para el
resguardo de los créditos de los acreedores de la sociedad. Para ellos, existe la
accion pauliana civil o las paulianas concursales, asi como también la accién
subrogatoria u oblicua, que, junto con otros derechos accesorios, conforman
el mecanismo establecido por el ordenamiento juridico para la proteccion del
derecho general de prenda de los acreedores frente a actos fraudulentos de sus
deudores. Poco interesa al acreedor si la fuga de los bienes del deudor es apro-
bada por el directorio o por los accionistas.

Podria también alguien decir que se tratade unanorma parala proteccion
de los accionistas minoritarios y que, en consecuencia, establece un derecho
irrenunciable de orden puiblico. Sin embargo, este es un error coman en que incu-
rren los autores y la jurisprudencia al tratar la materia, pues lanorma en estudio
es,enrealidad, parala proteccion de todoslos accionistasmirados colectivamen-
teynode algunos por susituacion de vulnerabilidad frente alos demas. Es decir,
no es unaregla que busque compensar el natural desequilibrio de poderes entre
los mayoritarios y los minoritarios, o que se haya creado para cautelar los dere-
chos de los accionistas mas vulnerables, sino que su razon de ser es otra: la pro-
teccion del interés de todos y cada uno de los accionistas de una sociedad ano-
nima como cuerpo u 6rgano, incluyendo a los mayoritarios, en la conservacion
del patrimonio social constituido en esencia por sus aportes, frente a decisio-
nes unilaterales del directorio que impliquen un cambio fundamental en la
compaiia. Es cierto que los mayoritarios eligen a la mayor parte de los miem-
bros del directorio y es de entender que los administradores seleccionados por
estos seran reacios a operar en contra de sus intereses, mas es posible concebir
un escenario en que también ellos se vean perjudicados por haberse llevado a
cabo una operacién de esta naturaleza sin su aprobacion, sobre todo en socie-
dades en que la propiedad accionaria se encuentra altamente diluida.

Podria, por tltimo, adherirse ala doctrina tradicional y establecerse para
el caso particular delanulidad absoluta por falta de consentimiento, que el acto
posterior por el que se confirma el acto invalido anterior, no seria juridica-
mente hablando una ratificacion en los términos del titulo xx del libro 1v del
Codigo Civil, sino que:

“se trata de la celebracion de un acto totalmente nuevo e indepen-
diente de aquel otro que es nulo por faltarle el consentimiento de
uno de los otorgantes”*?.

42 ALEssaNDRI (2010), p. 392.
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No obstante, siempre es cierto que existird un acto anterior que es nulo y otro
acto posterior y distinto que celebran las partes con el proposito de confir-
mar el primero, superando con ello sus vicios y dandole nueva vida. La tGnica
verdadera razon para declarar que el acto posterior debe reputarse nuevo e in-
dependiente del anterior es que el vicio en cuestiéon no es subsanable por la vo-
luntad de las partes por razones de orden puiblico, las cuales no se presentan en el
particular. Asi y todo, es valido defender que en general no es posible infundir
vida a algo que naci6 muerto, porque la ratificacién no es una herramienta
por la que se pueda dotar al acto juridico de un elemento esencial del que
carecia; sin embargo, esta prerrogativa debe alterarse en el especial mundo de
las sociedades, como se expone en el punto siguiente.

Ahora, se puede decir, incluso, que la misma doctrina tradicional recono-
ce, para la generalidad de los casos de ausencia de consentimiento, que no hay
nadie con interés en reclamar la nulidad salvo por aquel que no presto su con-
sentimiento. Lo anterior, se deduce también de lo dicho por Arturo Alessandri,
quien sefala que si la persona que omiti6 su consentimiento en un principio:

“manifest6 su voluntad posteriormente, nadie tendré interés en soli-
citar la nulidad, la que, por otra parte, no tendria fundamento, puesto
que [...] si la persona prestd su consentimiento y celebr6 nueva y
validamente el acto juridico, es de suponer que no tuvo la intencion
de solicitar la declaracién de nulidad del acto anterior, al cual le falta
su consentimiento, porque de otro modo hubiera intentado la accion
respectiva”.

Asi, para la doctrina tradicional que se tiene por representada en estas pala-
bras, si el contratante que no prest6 su consentimiento renuncia a alegar la
nulidad absoluta, ya no quedara nadie mas interesado en hacerlo.

Forzoso es concluir que, por no existir un orden puiblico comprometido,
la operacion puede ser ratificada por las partes. No queda otra alternativa mas
que admitir una excepcion a la regla general del articulo 1683 del Codigo
Civil, pues ha desaparecido su tnico real fundamento.

3.2 Efectos especiales de la nulidad
en el derecho societario

Citando a Arturo Alessandri:
“el contrato de sociedad difiere fundamentalmente de cualquier otro

contrato civil o comercial, debido a su naturaleza sui generis y a los
efectos muy particulares que él produce”.

43 ALESsANDRI (2010), p. 374.

451



Actualidad Juridica n.° 48 - Julio 2023 Universidad del Desarrollo

Se caracteriza fundamentalmente por dar origen a una persona juridica distinta
de los socios considerados de modo individual, la cual tendra sus propios atri-
butos personales, como nombre, domicilio, voluntad y patrimonio. Producto
de ello, la sociedad podra actuar por si sola en el trafico juridico, ejecutando
la mas diversa clase de actos y celebrando contratos con terceros.

En toda sociedad anonima se dan dos clases de relaciones: las internas y
las externas. Las primeras se constituyen por las relaciones de los accionistas
entresiy,enlamayorpartedeloscasos,suregulaciontieneporobjetivolaprotec-
cién de los accionistas minoritarios. Las externas, en cambio, se constituyen:

“por las relaciones de la sociedad con terceros extrafios a ella, con quie-

nes celebra toda suerte de convenciones y contratos, y que la convier-

ten en acreedora o deudora de esos terceros, segin el caso”,
y su regulacion persigue balancear el principio de la eficiencia de la administra-
cion con la proteccion de los derechos de los accionistas. Al contrario de lo que
podria pensarse, se sugiere que la norma en estudio no tiene por objetivo regu-
lar las relaciones internas, sino que es de aquellas que definen la manera en que
la sociedad anonima debe desenvolverse en el trafico juridico para contratar
con terceros en determinadas materias, estableciendo qué actos organicos —o
actos de gestion—son necesarios para que ello sea posible. En el sistema nacional,
dicho acto orgénico sera por defecto el acuerdo del directorio, y solo de manera
excepcional se requerira el acuerdo de la junta. Lo relevante es que el acata-
miento de esta clase de normas, que son propias del derecho societario y que
predefinen la forma en que la persona juridica interactaa licitamente con otros,
debe verificarse puertas adentro. Es decir, el tercero que contrata con la socie-
dad permanece ciego a si han sido cumplidas o no, pues aquello compete solo
a los 6rganos societarios. De manera que se esté ante reglas que regulan las re-
laciones externas, pero cuyo cumplimiento se produce en el &mbito interno.

En los demas contratos, la nulidad judicialmente declarada “da a las par-
tes derecho para ser restituidas al mismo estado en que se hallarian si no hu-
biese existido el acto o contrato nulo” (articulo 1687 del Codigo Civil); es de-
cir, produce la eliminacién retroactiva de los efectos del acto o contrato. Sin
embargo, por su particular naturaleza, la nulidad de los acuerdos celebrados
por una sociedad anénima no puede revestir los mismos efectos. Si se aplica
de manera estricta, el acto debiera desaparecer retroactivamente por no cum-
plirse estas normas cuyo acatamiento se produce en el &mbito interno, siendo
facil de comprender el perjuicio que aquello significaria para los terceros que
contratan con la sociedad. Es injusto y contrario a derecho extender el cas-
tigo a quienes nada han tenido que ver con el incumplimiento de la norma.

4 ALESSANDRI (2010), p. 374.
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No solo es injusto, sino que, ademas, no cumple con propésito alguno,
pues siendo el objetivo de la norma la proteccion de los derechos de los accio-
nistas como grupo,daigual sisuaprobacién se manifiestaen unmomentouotro,
siempre y cuando se verifique.

Por todo lo anterior, se considera que no es posible aplicar a los actos
realizados por una sociedad todala normativa de derecho comin que rige alos
contratos bilaterales. La particular naturaleza de las sociedades exige que el
cumplimiento ex ante de la norma que regula las relaciones externas de las
mismas, produzca los mismos efectos que aquel cumplimiento que se produce
ex post. En otras palabras, no pueden hacerse diferencias por el hecho de que la
norma en cuestion se haya cumplido no antes, sino después de iniciada la rela-
cién externa por la sociedad, toda vez que aquello no cumple con ningtn pro-
posito y se traduce en el menoscabo de los derechos de terceros de buena fe.

El razonamiento expuesto no es del todo novedoso. No es extraiio que
en materia de sociedades anénimas se admita el saneamiento de actos o con-
tratos absolutamente nulos.Y se cree que a todos estos casos subyace unalégica
similar a la expuesta, dado que comparten una justificacién coman: la natu-
raleza sui generis del contrato social y los particulares efectos que él produce.
Segtin sefiala Alvaro Puelma:

“es tendencia universal restringir la nulidad en el contrato de socie-
dad, especialmente en la sociedad anénima, lo que también ocurre en
nuestra legislacion”.

Existen, a lo menos, los siguientes casos en que la ley altera los efectos
de lanulidad absoluta en el derecho de sociedades, o derechamente admite su
saneamiento:

a) La nulidad absoluta del contrato social

El legislador, siguiendo la tendencia del derecho comparado, protege los inte-
reses de terceros de buena fe que contratan con “sociedades de hecho” frente
alos efectos de la nulidad del contrato social, limitandolos. El asunto se encuentra
regulado tanto en el Codigo Civil (articulo 2058) como en el Codigo de Comer-
cio (articulo 355 A y ss.) y ha sido tratado por autores como Arturo Alessandri®®,
Juan Esteban Puga*’, Alvaro Puelma*, entre otros. Se reconoce, en el fondo, la
imposibilidad de aplicar los efectos retroactivos de la nulidad civil al contrato

4 PuELMA (1996), p. 502.

46 ALESSANDRI (2010), pp. 373-392.
4 Puca (2011), pp. 111-120.

8 PueLMA (1996), pp. 502-508.
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social, pues sucede que, si bien la sociedad es nula, ha tenido “una vida irregular
que no puede ser suprimida por completo”®. En resumen, trataindose de la omi-
sién de vicios de fondo —omision de requisitos esenciales y de validez de cada
tipo social- o de forma que acarreen la nulidad absoluta de una sociedad que
ya haya iniciado sus operaciones, habra nulidad absoluta entre los socios, pero
para los terceros de buena fe que hayan contratado con la sociedad irregular
habra una sociedad de hecho, de manera que podran ejercer sus derechos y
acciones en contra de “ella”.

b) Ley n.° 19499 sobre saneamiento de vicios

de nulidad de sociedades

Se trata de una ley que estable un procedimiento especial de saneamiento de
la nulidad derivada de vicios formales, seguramente merecedores de nulidad
absoluta, que afecten la constitucion o modificaciéon de una sociedad, sanea-
miento que podra practicarse aun después de que la nulidad haya sido hecha
valer en juicio, pero antes de que quede ejecutoriada la sentencia de término.
Se exige, principalmente, que se trate de determinadas sociedades, que se esté
ante vicios formales sustanciales, segiin se encuentran definidos en la misma
ley, y que la constitucion o modificaciéon en cuestion conste, a lo menos, en ins-
trumento privado.

c) Operaciones con partes relacionadas
nulas por causa ilicita

Dispone el articulo 1467 del Cédigo Civil:

“se entiende por causa el motivo que induce al acto o contrato; y por
causa ilicita la prohibida por ley, o contraria a las buenas costumbres
o al orden publico”.

Conforme a lo dicho por Alberto Lyon:

“el motivo del acto o contrato que se celebra en condiciones que no
son de mercado, es el de beneficiar a terceros en perjuicio de la so-

ciedad”,

lo cual, tratdndose de sociedades an6nimas, es contrario a los articulos 44 y 89,
para el caso de las cerradas, o al articulo 146 y siguientes de la LSA, para el caso
de las abiertas e, incluso, se puede decir que es contrario al espiritu de la legis-
lacién o a las buenas costumbres. De manera que una operacion con partes rela-
cionadas celebrada en tales términos, adolece de causa ilicita y, por tanto, es

49 GUERRERO; ZEGERS (2014), p. 290.
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absolutamente nula®. No obstante, la ley ha alterado para este caso las reglas del
derecho comtn que rigen los contratos bilaterales. En efecto, se afectara la validez
de la operacion en tanto se pruebe que el motivo que indujo a la contratacion es
ilegal, situacion que no se encontraria salvada por lo dispuesto en los articulos 44
inciso quinto y 147 nimero 7), por los cuales la infraccion al procedimiento
legal no afectara la validez de la operacién —pues, en la hipotesis en comento, no
se arguye que el acto sea nulo por la mera infraccion del procedimiento legal,
sino por la ilicitud de su causa, circunstancia que debe ser probada en los térmi-
nos expuestos—. Sin embargo, al menos para el caso de las sociedades anénimas
cerradas, la ley parece admitir el saneamiento del vicio en cuestion:

“si la operacion ha sido aprobada o ratificada por la junta extraordi-
naria de accionistas con el quérum de dos tercios de los accionistas
con derecho a voto” (inciso sexto del articulo 44 de la LSA).

De esta forma, una operacién con partes relacionadas absolutamente nula,
por ser su causa contraria a la ley, es verdaderamente ratificada por la junta de
accionistas, porque la norma indica que en tal caso no se exigira que se cum-
plan con los requisitos sustantivos de estas operaciones, cuyo incumplimiento
determina la ilicitud de la causa, puesto que consisten en que el contrato se
ajuste a las condiciones habituales de mercado y que, en definitiva, no se acttie
de manera contraria al interés social.

Empero, Manuel Antonio Bernet se opone ala postura de Alberto Lyon,
y es de la opinion de que:

“el tenor de la ley es claro sobre la validez de la operacion, siendo en-

teramente aplicable en esta oportunidad el articulo 10 del Codigo Ci-

vil, que dispone que los actos que prohibe la ley son nulos, a menos

que se designe expresamente otro efecto que la nulidad para el caso

de contravencion™!.
Por tanto, no se afectara la validez de la operacion con partes relacionadas por
no ajustarse a las condiciones habituales de mercado. Ahora bien, incluso si se
sigue la opinion de Manuel Antonio Bernet, la ley societaria habria alterado las
normas de derecho comtn que rigen los contratos bilaterales, pues una operacion
que en principio debiera ser absolutamente nula por adolecer de causa ilicita, no
lo es por expresa disposicion de ley; ya que, en palabras de Guillermo Carey:

“al reconocer la validez de las actuaciones que cumplen con los re-
quisitos enunciados, la ley ha resuelto en forma practica los inconve-

50 Lyon (2002), pp. 47-93.
5L BERNET (2007), pp. 107-153.
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nientes que se derivarian de la nulidad a que las infracciones pudieren
conducir, en perjuicio del desarrollo de los negocios sociales” 2.

3.3 La imposibilidad de ratificar,
en cambio, si afectaria
el orden publico econémico

En las operaciones de adquisicion de activos sociales por montos relevantes,
resulta perfectamente posible que la medicién del valor de los bienes transados
y el calculo de la proporcion que estos representan en el patrimonio social,
sean equivocados por varios factores. Asimismo, es también posible que, en
una eventual instancia judicial, el juez estime que los criterios de valorizacion
utilizados sean incorrectos.

No aporta al problema anterior la natural asimetria de informacion que
existe entre compradores y vendedores. El tercero adquiriente debe confiar
en que la informacién proporcionada por su contraparte sea veraz y suficiente,
pues solo a partir de ella puede realizar su propia medicion de un patrimonio
ajeno, porque a él también le interesara conocer si se verifica o no el supues-
to del numeral 9) del articulo 67 de la LSA, toda vez que de ello dependera
la suerte del contrato que suscribe.

Todo lo anterior genera una situacion de gran incerteza, ya que puede
resultar que el valor de los activos sociales transados equivalga o supere el va-
lor del 50 % del activo total. Esto puede ser perjudicial tanto para directorio
de la empresa vendedora como para el tercero adquiriente. El directorio, por
un lado, podra ver comprometida su responsabilidad personal por no seguir
el procedimiento prescrito en la ley. El tercero adquiriente, por otro, se ve ex-
puesto al fracaso de la operacion en que participa y a la frustracion de sus inte-
reses por factores que pueden ser para él, incluso, imposibles de prever. Estos
riesgos aumentan los costos de transaccion, entorpeciendo la libre circulacion
de los bienes, y traban severamente el gobierno corporativo.

La situacion descrita exige, como se postula mas atras, la creacion de
una nueva norma para la proteccién de terceros de buena fe. Pero, sobre todo,
demanda que la junta de accionistas tenga la posibilidad de ratificar la opera-
cién a posteriori. Sin dicha opcion, los accionistas de una sociedad anénima
se quedan sin alternativas para salvar una operacion que pueden considerar
buena e, incluso, necesaria para la concrecion del interés social, es decir, para
la obtencién de utilidades mediante el desarrollo de las actividades del giro.

En efecto, negar la viabilidad de la ratificacion significa cerrar la puerta
alas sociedades andénimas y sus accionistas a tomar las medidas necesarias para

52 CAREY (1992), p. 155.
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logar en interés social, lo cual es manifiestamente contrario al orden publico
econémico, ;como podra ser posible que una norma establecida para proteger
a los accionistas termine siendo perjudicial para los mismos?

4. Sobre la ratificacion

4.1 Quién debe ratificar
y manera en que debe hacerse

De acuerdo con las normas del derecho comin, la ratificacién de un acto nulo
debe hacerse “con las solemnidades a que por la ley esta sujeto el acto o con-
trato que se ratifica” (articulo 1694 del Codigo Civil). Y como la operacion
en cuestion estd sujeta por la ley a la aprobacion de la junta extraordinaria de
accionistas, requiriéndose el voto conforme de las dos terceras partes de las ac-
ciones emitidas con derecho a voto, mismas exigencias deben observarse para
la ratificacion.

Por ende, no procede exigir 1a aprobacién de la operacién por la unani-
midad de los accionistas para que la ratificacion sea vélida, so pretexto de que
cadaaccionistatiene el derecho aalegarlanulidady, por tanto, cadauno de ellos
debe renunciar ala accion. Se estima, entonces, que la ratificacion es una facul-
tad de la junta y no de cada accionista.

En efecto, si bien es correcto que “ni la ratificacion expresa ni la tacita
seran validas, si no emanan de la parte o partes que tienen derecho de alegar la
nulidad” (articulo 1696 del Codigo Civil), en el presente caso debe entenderse
por “parte” alos dos tercios de la junta extraordinaria de accionistas y no a cada
uno de ellos individualmente considerados. Esto se debe a varias razones. En
primer lugar, no es razonable exigir unanimidad si la ley consideré el quorum
de dos tercios como proteccion suficiente, sobre todo si se entiende que la nor-
ma ha sido impuesta para el resguardo de los intereses de los accionistas como
colectividad. En segundo lugar, resulta injusto que no se pueda llevar a cabo
la operacion por la oposicion de un solo accionista solo porque esta se produ-
ce en un momento distinto; es decir, nada justifica que el voto individual del
accionista tenga un mayor poder en esta instancia. En tercer lugar, la unani-
midad es excepcionalisima en las sociedades anénimas y solo procede exigir-
la cuando lo ley lo haya dispuesto de forma expresa; esto pues, como sefiala
Juan Esteban Puga, “en una sociedad an6nima la unanimidad es practicamente
una contradiccion en los términos”*?, debido al inmovilismo que ella implica.
Y, en cuarto lugar, la ley exige el mismo quorum de dos tercios de las acciones
emitidas con derecho a voto para:

53 Puca (2011), p. 565.
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“el saneamiento de la nulidad, causada por vicios formales, de que
adolezca la constitucion de la sociedad o una modificaciéon de sus
estatutos sociales que comprenda una o mas materias de las sefialadas
en los nimeros anteriores”,

segtin indica el numeral 14) del mismo articulo 67; asi, exigir dicho quorum para
el presente caso resulta totalmente coherente.

Es interesante para estos efectos remitirse a la norma del inciso sexto
del articulo 44 de la LSA, que admite la ratificacion de operaciones con partes
relacionadas en sociedades anonimas cerradas. Se trata de un caso en que la
ley ha tratado directamente el saneamiento de una operaciéon que bien pudo
adolecer de nulidad absoluta por causa ilicita o, al menos, haberse realizado
infringiendo el procedimiento legal. Y para dicho caso el legislador ha dispues-
to que la ratificacion debe ser realizada por la junta de accionistas, en cuanto
6rgano social, y no por cada accionista en el ambito individual, estableciendo,
por lo demas, el mismo quorum de dos tercios. La solucion legal es enteramen-
te logica, porque responde a las mismas razones, y por su similitud, se con-
sidera que dicho caso es analogable al presente y deben seguirse los mismos
lineamientos legales.

4.2 Cambios en la titularidad
de las acciones

Cabe preguntarse qué sucede si, en el tiempo que media entre la aprobacién
del acto o contrato de enajenacion por el directorio y el acuerdo de la junta
extraordinaria que lo ratifica, uno o mas accionistas abandonan la sociedad,
siendo reemplazados por personas distintas. ;Obstaré este cambio en la titu-
laridad de las acciones la posibilidad de ratificar la operaciéon?

Se considera que no. Como ya se dijo, la facultad de ratificar la operacion
recae en la junta de accionistas como 6rgano de la sociedad, con la exigencia
de un quorum determinado, y no en cada accionista en el ambito individual.
Por tanto, para estos efectos no importa si ha variado la composicion del gru-
po accionario.

Lo dicho cobra especial sentido si se tiene en cuenta un principio central
sobre el cual se construyen las sociedades anonimas, que reza, en palabras de
Juan Esteban Puga:

“los acuerdos de la junta no son una manifestacién de la voluntad de
los accionistas —que bien pueden disentir de ellos—, sino una mani-
festacion de un 6rgano social”.

5 Puca (2011), p. 549.
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De manera que no interesara que el acuerdo refleje la voluntad de quienes
eran titulares de las acciones al momento de aprobarse la operacion o el plan
de negocios por el directorio, sino que, en realidad, solo es relevante que la
sociedad preste —ex post— su consentimiento realizando el acto organico reque-
rido por ley. Esta conclusion es coherente con el fundamento de la norma en
comento, que no es cautelar los derechos de los accionistas mas vulnerables,
sino que la proteccion del interés todos y cada uno de los accionistas de una
sociedad anénima como cuerpo u 6rgano, en la conservacion del patrimonio
social constituido en esencia por sus aportes, frente a decisiones unilaterales
del directorio que impliquen un cambio fundamental en la sociedad.

Por las mismas razones, tampoco es relevante un cambio en la titulari-
dad de las acciones para la viabilidad de la ratificacion de una operacion con
partes relacionadas por la junta extraordinaria de accionistas en sociedades
anonimas cerradas, por lo dispuesto en el inciso sexto del articulo 44 de la LSA.
En efecto, la ley admite que la operacion sea ratificada por la junta en cuanto
6rgano social, exigiendo un determinado quorum para el acuerdo, sin hacer
distinciones en funcién de la variacién de la propiedad accionaria. Como se ha
dicho, este caso es analogable al presente y deben seguirse los mismos linea-
mientos legales.

4.3 Efectos del acuerdo de la junta
que ratifica la operacion

Adoptado el acuerdo de ratificacion por la junta extraordinaria de accionistas,
con el voto conforme de las dos terceras partes de las acciones emitidas con
derecho a voto, se produce el saneamiento de la operacién en cuestion y la
total superacion del vicio. Con ello, la nulidad absoluta no podra ser alegada
por nadie, y tanto la sociedad como el tercero adquiriente podran estar seguros
de la validez de la operacion que celebran.

Ademais, en virtud del nimero 3) del inciso cuarto del articulo 69 de la
LSA, elacuerdodelajuntadeaccionistasconcederaal accionistaque se hubiere
opuesto al mismo, el derecho a retirarse de la sociedad, previo pago por aquella
del valor de sus acciones, de acuerdo con las reglas contenidas en el articulo 69
y siguientes de la LSA.

Sin perjuicio de lo anterior, se cree que la ratificacion de la operacion
por la junta de accionistas no salvara la eventual responsabilidad personal de
los directores por haber adoptado un acuerdo con infraccién al procedimiento
legal, faltando a sus deberes de cuidado o lealtad. De manera que la junta pue-
de salvar la validez de la operacion, pero con ello no exonerara a los directores
de su responsabilidad civil o penal administrativa.
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CONCLUSIONES

— Las sociedades anénimas son administradas por un érgano perma-
nente llamado directorio, pues asi lo dispone la Ley Sobre Socieda-
des Anonimas mediante normas de orden publico. Los actos reali-
zados por dicho 6rgano se reputan realizados directa e inmediata.
mente por la sociedad, haciéndose a esta responsable por sus con-
secuencias, sea que se obre dentro o fuera del giro social.

—  Para casos extraordinarios, como en la enajenacién del 50 % o mas
del activo social, la ley ha dispuesto que la decisiéon debe ser tomada
por la sociedad a través de un 6rgano distinto al del directorio, corres-
pondiente a la junta extraordinaria, para asegurar la proteccion de
los derechos patrimoniales y politicos de los accionistas como grupo
frente a cambios corporativos fundamentales. De manera que, si la
decisién en cuestion no es adoptada por el 6rgano social indicado,
la sociedad no habra prestado su consentimiento para la operacion.

—  Por faltar el consentimiento de la sociedad, la operacion de enajena-
cién de la mitad o mas del activo social que no fue aprobada por la
junta de accionistas es absolutamente nula. Aquello trae importantes
consecuencias en lo que concierne a la desproteccion de los dere-
chos de terceros buena fe y, sobre todo, a la posibilidad de sanear el
vicio en cuestion por la voluntad de las partes.

—  Sibien aqui no se niega que la regla de la imposibilidad de sanear los
actos nulos de nulidad absoluta via ratificacion sea correcta para casi
la totalidad de los casos, se considera que, en el particular, se configura
una excepcion a la regla general, pues si es posible sanear el acto nulo
mediante la posterior ratificacion de la operacion por parte de la junta
extraordinaria de accionistas, con el voto conforme de las dos terceras
partes de las acciones emitidas con derecho a voto, porque:

i) se estd en el plano de los derechos subjetivos,
ii) se trata del especial mundo de las sociedades y
iii) asi lo exige la proteccion del orden piblico economico.

—  Porla via propuesta, se logra al fin un equilibrio normativo, ya que a
través de este balance de intereses sera posible proteger los derechos
de los accionistas de forma correcta, toda vez que estos son debida-
mente cautelados a través de la invalidaciéon de la operacion, sin pri-
varlos de la posibilidad de confirmarla posteriormente cuando ello les
convenga. Solo se echara de menos una norma que proteja a los ter-
ceros de buena fe frente a la nulidad judicialmente declarada, no solo
por el interés de aquellos, sino que para eliminar trabas innecesarias
que perturben el normal desenvolvimiento de los negocios sociales.
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