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SGD.: N22020050175803
Santiago, 28 de Mayo de 2020
De : Comisién para el Mercado Financiero
A : SENOR Ministro de Hacienda
IGNACIO BRIONES ROJAS

Mediante su oficio del antecedente, se solicitdé a esta Comisidn el analisis sobre la aplicacion y los efectos
del nuevo articulo 30 de la Ley N°21.227, que faculta el acceso a prestaciones del seguro de desempleo de
la Ley N2 19.728, en circunstancias excepcionales (“Ley de Seguro de Desempleo Covid”), incorporado por
el proyecto de ley Boletin N°13401-13 que modifica la referida Ley N°21.227. Sobre el particular, cumple
este Servicio con informar lo siguiente:

1.- A través del proyecto de ley indicado, el Congreso Nacional aprobd con fecha 6 de mayo del presente un
nuevo articulo 30 a la Ley N°21.227, del siguiente tenor:

“Articulo 30.- Las empresas organizadas como sociedades andnimas de conformidad a la ley N°18.046, que
se acojan a la presente ley, o que sean parte de un grupo empresarial, conforme al articulo 96 de la ley
N°18.045, en que alguna de las entidades de dicho grupo se acogié a la presente ley, no podrdn repartir
dividendos a sus accionistas segun los articulos 78 y 79 de la ley N° 18.046, durante el ejercicio comercial en
que la empresa o una de las entidades del grupo empresarial tengan contratos de trabajo suspendidos ante
la Sociedad Administradora del Fondo de Cesantia.

No podrdn acogerse a la presente ley, las empresas controladas por sociedades que mantengan capitales o
empresas relacionadas en territorios o jurisdicciones con régimen fiscal preferencial a los que se refiere el
articulo 41 H de la Ley sobre Impuesto a la Renta”.

2.- En cuanto a ello, el articulo transitorio de dicha norma prescribe:“Las disposiciones de esta ley entrardn
en vigencia al momento de su publicacion, salvo las modificaciones incorporadas en la letra a), literal i, del
numeral 3) y en el numeral 4), en relacion al pago de cotizaciones de seguridad social y salud, las que
regirdn desde la entrada en vigencia de la ley N° 21.227. Lo anterior, sin perjuicio de aquellas cotizaciones
que se hubieran pagado con anterioridad a la publicacion de esta ley, en virtud de las normas originales de
laley N©21.227.

Asimismo, las disposiciones de los numerales 5), literal c), y 9) se entenderdn vigentes desde la fecha de
publicacion de la ley N°21.227".

De conformidad a lo prescrito en los articulos transcritos, en nuestra opinion, toda entidad perteneciente a
un grupo empresarial en que alguna de las entidades que forman parte del mismo se haya acogido a la Ley
N°21.227 (con independencia de su naturaleza juridica), no podran repartir dividendos durante el ejercicio
comercial en que dicha entidad mantenga contratos de trabajo suspendidos. Tal limitacién, en atencion al
articulo transitorio, se extenderia temporalmente entre la fecha de publicacién de esta nueva ley y la fecha
en que termine el ejercicio comercial respectivo.

3.- En tal sentido, en lo que respecta a los dividendos a repartir durante el afio 2020 por las utilidades del
ejercicio 2019, la prohibicidn legal no recibiria aplicacién a los acuerdos sobre reparto de dividendos
acordados por la respectiva junta de accionistas, antes de la fecha de publicacién de la ley a que de lugar el
Boletin N°13401-13.
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Lo anterior se extenderia a los acuerdos de juntas de accionistas celebradas antes de la entrada en vigencia
de la prohibicion legal, estén o no pagados los dividendos objeto del acuerdo respectivo, por regir la
prohibicién de reparto de dividendos desde la publicacién de la modificacién a la Ley N°21.227 en el Diario
Oficial.

Asimismo, en vista a lo indicado, estimamos que la prohibicién no afectaria dividendos acordados vy
pendientes de pago a los accionistas antes de la fecha de publicacién de esta nueva norma legal, como
tampoco a los dividendos acordados y ya pagados a los accionistas. Ello, por cuanto el acuerdo de la junta
se habria tomado de conformidad a la ley y normativa vigente al momento de la celebracién de la junta de
accionistas pertinente y a que, en su caso, los respectivos dividendos ya habrian ingresado al patrimonio
de los accionistas.

En tal sentido, de conformidad a lo ya sefialado por esta Comision en el Oficio Ordinario N°25.665 de 20 de
noviembre de 2015, las reglas que determinan la aplicacion de la Ley en el tiempo, establecidas
principalmente en la Ley sobre el Efecto Retroactivo de las Leyes y, en particular, con lo prescrito en el
articulo 7° de dicha ley, el cual dispone que“Las meras expectativas no constituyen derecho”, y del que se
puede desprender que lo que determina la ley aplicable, es el momento en que se adquiere el derecho a
percibir los dividendos. Conforme a lo anterior, la exigencia legal de dividendo minimo obligatorio
contemplada en el articulo 79 de la Ley de Sociedades Andnimas es una mera expectativa hasta que se
apruebe por la junta de accionistas el balance anual que contempla la utilidad liquida sobre la cual se
calcula dicho dividendo obligatorio. Asi, no basta que la ley establezca este dividendo obligatorio e incluso
que haya utilidad, sino que se requiere la aprobacién del balance anual pertinente para que haya algun
derecho incorporado en el patrimonio del accionista.

4.- De acuerdo a lo expuesto, entendemos que la norma legal impediria a las entidades que no hayan
acordado distribucion de dividendos antes de la entrada en vigencia de la prohibicién legal y que se hayan
acogido a las disposiciones de la Ley N°21.227, distribuir dividendos eventuales con cargo a utilidades de
ejercicios anteriores al 2019, dividendos que no hayan sido distribuidos del ejercicio 2019 y dividendos
provisorios con cargo al ejercicio 2020 durante lo que queda de este afio.

5.- Por su parte, en lo que respecta a los efectos de la norma examinada, los dividendos minimos
obligatorios y/o los adicionales correspondientes al ejercicio 2019 -conforme a lo prescrito en el articulo 79
inciso primero de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Andnimas-, no debieran verse afectados por la
modificacién legal introducida, ya que la mayoria de las sociedades andnimas sujetas a fiscalizacién de esta
Comision efectuaron juntas ordinarias de accionistas durante el mes de abril, acordando lo pertinente
sobre el reparto de dividendos al tenor del articulo 56 de la Ley N°18.046.

Por ello, el pago de dichos dividendos debiera -en gran parte de éstas companiias- estar efectuado o
realizarse durante el mes de mayo, en particular consideracion a lo dispuesto en el inciso primero del
articulo 81 de la Ley N°18.046, que prescribe al efecto: “El pago de los dividendos minimos obligatorios que
corresponda de acuerdo a la ley o a los estatutos, serd exigible transcurridos treinta dias contados desde la
fecha de la junta que aprobd la distribucion de las utilidades del ejercicio”.

Por otra parte, como se dijo precedentemente, las sociedades andnimas que se hayan acogido o acojan a
la Ley N°21.227 o cuyas entidades de su grupo empresarial lo hayan hecho, no podrian acordar repartir
dividendos provisorios o eventuales durante el 2020. Lo anterior, en opinidon de esta Comisién, podria
afectar las fuentes de recursos que habrian podido tener disponibles los accionistas de dichas sociedades
(via dividendos contra los resultados del 2020 o por utilidades acumuladas) si no se hubiese establecido
esta prohibicion.

Asimismo, en cuanto a los dividendos correspondientes a ser distribuidos por las utilidades del ejercicio
2020, éstos podrian ser repartidos durante el primer cuatrimestre del afio 2021, en el entendido que no se
verificasen los requisitos de aplicacién de la prohibicién del articulo 30 de la Ley N°21.227 en tal época
(esto es, mantencion de contratos de trabajo suspendidos).

6.- En lo que atafe a la aplicacidon de la prohibicidn de reparto de dividendos por las decisiones de una
entidad del mismo grupo empresarial, podria existir menor justificacién para que ésta Ultima necesitara
acogerse a las disposiciones de la Ley N°21.227 puesto que podria contar con el apoyo financiero del grupo
para no tener que hacerlo. Sin embargo, en cuanto a ello, debe primar la necesaria separacién de las

2/3



28/5/2020 Oficio Electronico - Comisién para el Mercado Financiero - Gobierno de Chile

decisiones de la administracién de cada entidad, que debe prevalecer no obstante la decision de otra
entidad de un mismo grupo empresarial.

Asimismo, el impacto final de la prohibicidon en los casos de grupos empresariales, pudieran recibirlo
accionistas distintos a los de la sociedad del grupo que decidié acogerse a la Ley N°21.227, incluyendo
accionistas minoritarios que incluyen inversionistas retail y también a inversionistas institucionales como
Fondos de Pensiones y Fondos Mutuos que tengan dentro de sus carteras acciones de sociedades
andnimas sujetas a la prohibicién del nuevo articulo 30 de la ley 21.227. Lo anterior, implicaria para tales
accionistas el verse impedidos de recibir dividendos ante la decisién corporativa tomada por una entidad
distinta de la que participa como accionista.
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Saluda atentamente a Usted.

~ JOAQUIN CORTEZ HUERTA
_ PRESIDENTE
COMISION PARA FL MERCADO FINANCIERO
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