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Abstracto

El presente documento ha sido preparado con el@sitg de instruir tanto a la
comunidad en general, como asimismo a los futuastqipes del sistema de garantias
chileno, sean éstos inversionistas o bien sociesgtionistas, sobre los fundamentos,
principales aspectos, efectos y el procedimientarg#isis a seguir para la inminente
implementacion y puesta enmarca en Chile, de lasomé@adas Instituciones de
Garantia Reciproca o en adelante- las IGR- y cuyarcm legal de constitucion y
operacién, se aprobo el 20 de junio de 2007, medidam publicaciébn en el Diario
Oficial de la Republica de Chile, de ley nimerolZ02 Dicha ley se estructurd sobre
la base de 35 articulos divididos en 6 titulos dimta naturaleza, que van desde las
exigencias requeridas por el legislador para sugtiincion legal, destino de sus fondos
ylo recursos, hasta el establecimiento de las nasdiglie resulten necesarias para
enfrentar situaciones de inestabilidad financierinsolvencia®.Para el desarrollo del
presente trabajo, hemos estimados necesario en epritBrmino examinar las
principales politicas publicas e iniciativas pril@s, que hasta la fecha han sido
llevadas a cabo en Chile para la puesta en marchdad Instituciones de Garantias
Reciprocas. En segundo lugar, hemos querido enunbi@vemente los principales
efectos de caracter juridico que la creacion detesna de garantias chileno traera
aparejado para la legislacion chilena vigente. Hmante, expondremos lo que hemos
llamado como consideraciones generales y recoménigies para la implementacion
del sistema, para cuya determinacion hemos tonsadw referencia a lo dispuesto al
efecto, por las distintas legislaciones Iberoamemas al tratar el tema de las
Sociedades de Garantia Reciproca, destacando eftos, por su cercania a la
realidad chilena los casos de Espafa, ArgentinaS&lador y el proyecto de Ley de
SGR de GuatemaddDe antemano cabe sefialar que los contenidos dstmauestudio
son de caracter general, pudiendo por tanto, lalenmgentacion y puesta en marcha del
Sistema de Garantias chileno, el tener que requenir mayor énfasis y andlisis en
unos u otros elementos.

2 El presente trabajo representa un esfuerzo inteledtuau autor afin de entregar una investigacion
cientifica, que contenga el marco juridico elemeataonsiderar por todos y cada uno de los agentes
tanto presentes como futuros del Sistema de Garatiilaaa En dicho sentido, cabe sefialar que las
conclusiones y consideraciones contenidas en el miemales exclusiva responsabilidad del suscrito, y
ellas deben ser entendidas y comprendidas al aldeocd@vocatoria para presentar publicaciones para el
XIl Foro Iberoamericano de Sistemas de Garantias y Fin&iamiento para la Micro y Pyme sin

que por tanto, necesariamente representen la opinifensar que al respecto pudiesen tener los
organismos e instituciones tanto publicos como privados cuales se hace referencia en su contenido.
® Complementado por cierto, con los principales alcauegivados de las circulares dictadas el 16 de
octubre pasado, por la Super Intendencia de Bantwiticiones Financieras- en adelante la SBIF- y
mediante las cuales y dando cumplimiento al mandatdblecido por el articulo 18 de la ley 20.179, se
establecieron las normas generales para las Sociedad&ardatia Reciproca y para las firmas
evaluadoras de garantia reciproca. Circulares nutheate la SBIF, de fecha 16 de octubre de 2007.
Disponibles en internet en el mes de noviembre de 20@#vw.shif.cl

4 En concreto, los 6 titulos de la ley se denominanladsiguiente manera a saber; Titulo | “De la
Constitucion y Caracteristicas de las Instituciones a@dia Reciproca”, Titulo Il “ De la Inversion de
los recursos y de los Fondos”, Titulo Il “ De lasigationes y derechos de los accionistas”, Titulo IV
“Del certificado de Fianza y la Contragarantia”tuld V “ De la regulacion de las Instituciones de
Garantia Reciproca”, y finalmente encontramos Tituledbre las “Medidas para enfrentar situaciones
de inestabilidad Financiera e Insolvencia”.

® Creemos importante destacar que para la elabordeiéste proyecto de ley en particular, el Gobierno
de Guatemala conté con la asesoria directa y pentardel Dr. D. Pablo Pombo Gonzélez.
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A.- Introduccion
El Origen del sistema de garantias: La dificultad & acceso al crédito

Por todos es bien conocido el hecho que el acdesédito, es una y no la Unica
dificultad de gran envergadura que las MiPymes dderlante micro, pequefias y
medianas empresas) enfrentan actualmente, tanBhié como en todo Iberoamérica
para alcanzar un desarrollo real y efectivo deastisidades comercialgs

A mayor abundamiento, cabe recordar que segun ooaesta reciente del
Banco Mundial, el 40% de los créditos solicitagms las Mipymes chilenas son
rechazados por falta de garantias, a lo cual s@ueellas sean las responsables de la
generaciéon de aproximadamente 80% de la fuerzadhbhilena considerada en su
conjunto’®

® Afirmamos que es uno de tantos problemas, ya que sigraplo nos detenemos sélo en la perspectiva
de la praxis- juridica, facil resulta comprobarskerie de dificultades con que las Mipymes, y en
particular las Mipymes chilenas se encuentran a darito que dice relacion al desarrollo efectivo de
todo su ciclo juridico- econémico, o si se quierdrdat otras palabras, a su constitucién, vida, desarroll
y fin, en tanto persona juridica. En dicho sentidartante resulta el futuro desafio para poder dtarl
de una mayor rapidez, tanto en lo que dice retamid el sistema registral de constitucion en el Regis
de Comercio del Conservador de Bienes Raices regpendimo asimismo respecto a una modernizacion
de la ley de quiebras. Del mismo modo, imperioso resgltsiderar una nueva mirada en lo que se
refiere a toda aquella amplia gama de solicitudawiradtrativas, sean éstas municipales (para la
obtencion y pago de patentes), como aquellas d® cil Servicio de Impuestos Internos chileno (SlI),
en especial se requiere dar solucion a la enorme adntiel tiempo invertido innecesariamente para la
obtencion de su Rol Unico Tributario e inicio o térmde actividades, segin las circunstancias del caso.
A propésito, cabe recordar que se encuentra etapm ede proceso disefio, la futura reforma para la
modernizaciéon de notarios y Conservador de Bienes Rattdenos a través del perfeccionamiento
correspondiente del sistema registral y notarial. €ia medida se espera reducir el costo de movilidad
crediticia, propia de un sistema de garantias rezdgro

" Fuente: Economia y negocios on- line. Disponibleirgarnet en el mes de agosto de 2007, en
Www.economiaynegocios.cl

8 Ahora bien, a mayor abundamiento cabe sefialapguel actual gobierno se tiene proyectado que las
MiPymes chilenas en el mediano y largo plazo, perémitia generacion anual de un 3% de plazas de
trabajo adicionales. Lo anterior significaria quei@mente las MiPymes deberian llegar a genera del
orden de 125.000 empleos adicionales y permanernigsaralelo a esta importante cifra de empleo, se ha
proyectado también para las MiPymes, una mayor gaatiin en la generacion del producto interno
bruto (PIB)- de solo un 15% en la actualidad- acifra esperada de un 30% en el afio 2010, gracias a
la produccion de bienes y servicios con mayor valoegaglo que se comercializarian tanto en el
mercado interno como internacional.



Es mas, cabe recordar que ya desde el mismisimwegguridico del sistema de
garantias chileno, es decir con el Mensaje de &.Presidente de la Republitae
consider6 la necesidad de abordar y dar soluciotosa problemas sefialados
precedentemente. En efecto, estimamos que el medjejo de ello, son los términos
con que Mensaje Presidencial trat6 a lo que el midemomin6 coméLas dificultades
del acceso al créditssefialando para al efecto que: “....Uno de los problemas que
se ha podido percibir a lo largo de los ultimossadie ejecucion de programas de apoyo
financiero y técnico dirigidos a la mediana y pgguempresa, es la carencia de un
acceso expedito al financiamiento requerido pasaoperaciones. Una de las razones de
ello, agrega, es la escasa flexibilidad que poskesigema de constitucion,
administracion y cancelacion o alzamiento de gé&argn nuestro pais, especialmente
aguellas que mas son exigidas por parte de la lmadeaotros “financistas” para efectos
de respaldar los créditos que otorgan a las pequefiedianas empresas. Estas son la
“prenda sin desplazamiento”,regida por la Ley N° 18.112 de 1982, y‘hépoteca”,
reglada en el Titulo XXXVIII del Libro Cuarto deld@igo Civil”.

La relacion género-especie y ébiro exclusivo” de las IGR

Por otra parte, y sin entrar todavia a un anglisisdico mas acabado del tema,
estimamos necesario recordar a priori, que la 1éynN20.179 establecidé claramente
una relacion género-especie, entre lo que por arte genominé como Instituciones de
Garantias Reciprocas, y la especie por otra, aocdey las denominadas por el
legislador chileno como Sociedades Andnimas de riGiar&keciproca (SAGR) y/o las
Cooperativas de Garantia Reciproca por otro- (efaatt CGR}°

En consecuencia la primera IGR que se constiely&hile, tendra de acuerdo
a su ley respectiva, dos opciones de constitutigiintas, a saber;

La primera posibilidad es que se constituya bajdotana de unaSociedad
Anonima de Garantia Reciproca; rigiéndose en este caso en gran parte y de manera
supletoria, por las normas de la ley Nim. 18'04/@ sociedades anénimas chilenas, y
su reglamento respectitfo

La otra opcibn en cambio, es que se constituya o lmjforma de una
Cooperativa de Garantia Reciprocasometiéndose también en este caso en gran parte
a las normas de su ley general correspondiénte.

Ahora bien, cabe sefialar que cualquiera sea ejerqyrddico que en definitiva
se adopte por parte de IGR, en ambos casos, yanse8AGR, o bien una CGR, se

® Mensaje de S.E el Presidente de la Republica conatlse inicio el proyecto de ley para establecer en
Chile un marco legal para la constitucion y operacion de s@edades de garantia reciproca(boletin

N° 3627-03).

19 En efecto, el articulo 2 letra e) de la ley 20.1@8pone que son “Institucion (es) o Entidad (es) de
Garantia Reciproca: las sociedades andnimas y cooperdé garantia reciproca”.

ey nimero 18.046 sobre sociedades andnimas, publésadl Diario Oficial con fecha 22 de octubre
del afio 1981, Ministerio de Hacienda, Chile.

2 Decreto NUmero 587, que “Aprueba el ReglamentBatsedades Anénimas”, Publicado en el Diario
Oficial con fecha 13 de noviembre del afio 1982 isfémio de Hacienda, Chile.

13 Decreto con Fuerza de Ley Num. 5, Publicadd @&agio Oficial con fecha 17 de febrero de 2094,
mediante el cual se “Fija texto refundido, concordadstematizado de la ley general de cooperativas”.



trataran de formas de asociaciongi® exclusivo o Unico es decir que s6lo podran
desarrollar aquellas actividades autorizadas partédulo 3 letra a) de la ley 20.179,

consistentes en:

i.  Otorgamiento de garantias personales a los
acreedores de sus beneficiaripgon la finalidad de
caucionar obligaciones que ellos contraigan,
relacionadas con sus actividades empresariales,
productivas, profesionales o comerciales.

ii. Prestar asesoramiento técnico, econémico, legal y
financiero a los beneficiarios.

iii.  Administrar los fondos a que se hace referencia en
el articulo 33*

iv. Administrar las contragarantias que se hayan
rendido a su favor de conformidad con los pact@s qu
se celebren entre las partés.

La prioridad otorgada a la SAGR

A mayor abundamiento, estimamos que no sélo daisis concordado de las
propias normas que contienen la Ley, sino que asimipor la orientacién y
expresiones vertidas por las autoridades del gubide turno, pareciera ser que los
esfuerzos estan siendo dirigidos en primera opcjara que sea la sociedad an6nima,
mas que las cooperativas, quienes gocen del giwilde la inminente constitucion,
creacion y puesta en marcha del sistema.

Sostenemos lo anterior en base a los siguienjesn@ntos;

1. Ya desde el propio articulo 1 de la Ley, se apresta preferencia. Al
respecto, cabe recordar que primero la ley aut@iizstablecimiento
y creaciéon de las SAGR, regidas por cierto por dg Numero
18.048° y soélo en el inciso final de dicho articuladse extiende a
las CGR la posibilidad de su constitucion legglugsta en marcha.

% Tal como explicaremos a continuacion, en nueglirsidn, estos fondos establecidos en el articulo 33
de ley 20.179, referentes al régimen de Reafiarergmi de la IGR, se encuentran llamados a cumplir
una labor de suma importancia en la implementacibsisiema de garantias en Chile. En especial, al
papel que le correspondera cumplir a la CORFOjotan la entrega efectiva de los aportes al fondo,
como asimismo en la coordinaciéon y aplicaciéon delingss de créditos para las Mipymes chilenas, a
través de la banca (licitada).

15 En virtud de esta norma, creemos que la correspordi@ik que se constituya al efecto, administrara
los siguientes recursos; a) Reserva técnica o patrimaigib20% del capital b) El Fondo al que hemos
denominado Reserva Legal, correspondiente al 50 % deserva patrimonial, y a su inversion en los
instrumentos sefalados en los numeros 1), 2), 3) y 4)tifulo 5 de la ley 18.815.

16 Ministerio de Hacienda, Ley namero 18.046 sobreestacies andnimas, Publicada en el Diario Oficial

con fecha 22.10.1981.



2. Es mas, agrega el legislador que sus accionistdiipser personas
naturales o juridicas, y nbgue sus socios cooperativos 0 miembros
y/o accionistas segun sea el caso, podran ser passoaturales o
juridicas, lo cual estimamos habria resultado mas apropiad® lpa
doble opcién viable de constitucion de la IGR.

3. A mayor abundamiento, si se analiza con detenimiehtexto integro
de la ley 20.179, se puede visualizar como etlador le ha dejado el
camino mas libre a las SGR. A via ejemplar, camordar de qué
manera el titulo Il de la ley, se denominé come Bs obligaciones y
derechos de loaccionistas y no de “De las obligaciones y derechos
de los accionistas y/o socios”, como deberia haltkr en términos
estrictos, para incluir a las CGR.

4. Del mismo modo, el articulo 3 letra d) de la legfiaa que las IGR
“no requeriran el acuerdde la junta para garantizar obligaciones de
terceros”....y agrega en su inciso segundo que “Tal exceps&ia
asimismo aplicable a las cooperativas constitupdaa los efectos de
esta ley”. Al respecto, no puede dejar de sorgertihecho que sea
el Directorio de la Cooperativa, y no el de unagute accionistas, el
organo ad-hoc para hacer frente a esta disposiE®mas, desde ya
estimamos que dicha disposicion al menos desdeintegretacion
irrestricta de la ley seria inaplicable por defibicy estatutos a una
futura CGR.

5. De otro lado, cabe recordar que el articulo 9 deylase refiere a la
distribucion de los excedentes o dividendos, sie¥gta Ultima figura
la de aplicacion por antonomasia para la distithude utilidades de
acuerdo sélo a las normas de la LSA y no a la Geyeral de
Cooperativas vigente en la actualidad.

6. Por otra parte, y como razon de corte histériabecrecordar que en
el propio Mensaje de S.E, se sefiald expresamenge “qu...
Asimismo, para materializar esta nueva clase su@etrefiriéndose a
las Instituciones de Garantia Reciproca- el prayextopta como
modelo lassociedades andénimascuyas normas de funcionamiento,
contenidas en la Ley N° 18.046, cuentan con magddafos de
aplicacion y se han adaptado sucesivamente a fobias en forma
dindmica y flexible, a través de las sucesivagneds a las leyes sobre
mercado de capitales”.

7. Finalmente, y en lo que respecta a la circular Nanmedel SBIF, se
vislumbra la preferencia argumentada precedenteresrt primer
lugar en base a su propia denominacion, al sefal&BIF que su
objeto consiste en establecer normas generaledgsasaciedades de
garantia reciprocano para las instituciones de garantia reciproca e
general,denominacion que en nuestra opinion, habria eultnas
acorde para incluir a ambos tipos de asociaci@oto lado, cabe
recordar que solo en el numeral 3 del acapite délla circular



referida, denominado a su vez como “Otros aspeemsatorios”, la

SBIF establecié una regulacion general para aapieliooperativas
gue se constituyan especialmente para el desaexatlasivo del giro

de IGR. Al respecto y en lineas generales, cabaltae el claro acento
supletorio establecido por la SBIF, en tanto dervda detallada
normativa contenida en la misma circular (pensada [as SAGR), a
tod%l?quello gue no se encuentre regulado espmuidicte para las
CGR".

B.- Politicas publicas y participacion del mundo pwado para la
preparacion e implementacion progresiva del sisteande garantias
reciprocas en Chile'®

A través de este punto, queremos hacer mencioesxprlas tareas e iniciativas
desarrolladas a la fecha en Chile, ya sea tanpade de la autoridades publicas como
asimismo del mundo privado, para la puesta en raamteparacion e implementacion
progresiva del sistema de garantias reciprocasabar;s FOGAPE, Ministerio de
Economia de Chile, Super Intendencia de Bancosté#uciones Financieras (SBIF),
Corporacion de Fomento (CORFO), Banca, etc.

LAS POLITICAS PUBLICAS

Como primera tarea publica desarrollada en Chilepmtramos al denominado
Fondo de Garantia del Pequefio Empresario, en aelél@GAPE®,

Basicamente el FOGAPE, se constituye en un FondatdEsdestinado a
garantizar financiamientos que las institucionearitieras publicas y privadas otorguen
a las Micro y Pequefios Empresarios y Exportadopgs,no cuenten con las garantias
suficientes en sus requerimientos de financiamiento

Respecto a su administracion, ésta ha sido entegh@anco del Estado de
Chile, en un doble rol. Por un lado, el FOGAPE, camfigura en una unidad
especializada de dedicacion exclusiva, dependdmta Gerencia General de Finanzas.
Por otra parte, en tanto institucion financieraausy el FOGAPE dispone de Banca
especializada de atencion de Micro y Pequefia empsEsndo en la actualidad chilena,
uno dzolos principales operadores, con un patrima@ercano a los 80 millones de
dolares”.

" En efecto, el Gltimo péarrafo del numeral 3 delpited Il de la circular, se sefiala expresamente que:
“Las cooperativas de que trata este N° 3 podranzezaliodas las actividades permitidas a las
instituciones de que trata esta Circular e igualmsetén clasificadas en categoria “A” o0 “B”, segln lo
sefialado en el titulo Il de estas instrucciones”.

18 La mayor parte de esta informacién ha sido obteaigiartir de las ponencias efectuadas eXllel
Foro Iberoamericano de Sistemas de Garantias y Finana#n para la Micro y Pyme desarrollado

en Santiago de Chile, entre los dias 12 al 14 deendore de 2007. Disponibles en internet, en el mes de
diciembre de 2007 en www.redegaranatias.com

¥ El cual se encuentra regulado por el Decreto Lgm 3.472 de 1980, y supervisado por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Finarsci&ndena (SBIF).

20 A mayor abundamiento, creemos justo destacar due @nas razones, el éxito y eficiencia que hasta
la fecha ha presentado FOGAPE, se ha debido enai® a las siguientes caracteristicas propias, a saber
1) Es un Fondo sostenido financieramente por si mi@n&us ingresos son superiores a los gastos




Es mas, el FOGAPE junto a la labor desarrolladalé&mbito local chileno, ha
cumplido un importante rol a nivel internacionagsthcando entre otras tareas no soélo
al ser un activo integrante de la red de Sistem@asGdrantias Iberoamericanos y
expositor en los foros Iberoamericanos de Gargnsias que asimismo a través del
continuo traspaso de su conocimiento adquirido geeg&ncia a otros organismos
multilaterales y paises. (Ej: Ecuador, ColombiaraBaay), siendo ademas de paso,
incluido en estudios de diversos organismos intionales.

De este modo, basta ver las razones expuestastguarzocer que el FOGAPE
en el desarrollo de su labor ha demostrado sehamamienta potente y muy eficaz
para dar acceso al financiamiento a pequefios earjmeshilenos.

Como segunda politica publica, encontramos el itapte trabajo que hasta la
fecha ha realizado la CORPORACION DE FOMENTO CHIl&Nen adelante
CORFO-, quien sobre la base de poder lograr uragtopen las tasas a publico de largo
plazo para el financiamiento de proyectos dergiga de las Pyme chilenas, ha
generado un verdadero “efecto linea” en el siatémanciero, asegurando asimismo
no solo que los recursos estén disponibles ensvariermediarios financieros bancarios
a lo largo del tiempo, sino que ha complementdadactual oferta de garantias que
entrega el ya referido FOGAPE.

Con dicho fin, la CORFO ha desarrollado a la fedws instrumentos
particulares de suma importancia para el accesoédito para las Mipymes chilenas,
como lo son por una parte, el denominado Fogappryotro, las lineas de crédito de
fondo de inversién y su reciente licitacion a ladsmprivada. Respecto al Fogain, cabe
sefialar que éste se constituye en una cobertur@QRFO destinada a garantizar
créditos y operaciones de leasing de mediano yolgg@zo, que las diversas
instituciones financieras hubiesen otorgado a Nigy que no hayan contado con
garantias suficientes para tal objétde otro lado, encontramos la linea de crédito
Fondo Inversién, la cual consiste en un financgema que tiene como objetivo
incentivar el desarrollo de alternativas de finangento de largo plazo a tasas de
interés favorables para las Mipymes, permitiéndofasmnciar sus respectivas
inversiones. Al respecto, cabe destacar que digiticion del referido crédito de fondo
de inversion, se establece que los Bancos podit&ausus propios recursos o bien los
de CORFO inversién para la colocacion del crédispectivd™

generales y comisiones pagadas. 3) Presenta una eleyadez, que garantiza una alta cobertura de
pagos por los fallidos. 4) Posee una politica de pi@mwves conservadora, con una alta cobertura de
siniestralidad. 5) Genera flujos de caja positivosnmdmera recurrente. 6) Finalmente, cabe recordar
como un factor de su eficiencia, el estar adstrimilo por un equipo de solo 5 personas.

2L Finalmente cabe sefialar que a partir del mes deesepé del afio en curso, la Corporacién de
Fomento chilena, en adelante CORFO, complementagap€e con un fondo de garantias enfocado
principalmente a medianas empresas. De este modo FOGQAREaen la actualidad una cobertura de
garantias a toda la gama de empresas PYMEs chilenas.

2 Entre la caracteristicas particulares del Fogaibe alestaca que; a) No es un crédito; ya que opera
como una garantia. b) Permite dar acceso al crédite @mpresarios elegibles que no disponen de
garantias suficientes. c) Es una garantia liquapearandola con otras garantias. Ella se puede cobrar
al inicio de acciones judiciales (notificacion).

2 De otra parte, cabe agregar que a las labores okedas tanto por el FOGAPE como por la CORFO
se suma el desarrollo del programa denominado “@hmilprende contigo”, impulsado e implementado
por el Ministerio de Economia Chileno.



Finalmente, a nivel legislativo encontramos dosmaés reciente data.

La primera de ellas, es la reforma introducida etie/ noviembre de 2006
mediante la ley Num. 20.130, sobre Timbres y Epites. Mediante dicha ley se
eximi6 del pago del Impuesto de Timbres y Estampidl todas las reprogramaciones de
créditos, de modo que quien se cambie de instiufii@nciera para aprovechar una
mejor oportunidad de crédito no tendra que paganplesto dos veces. La exencion
del pago del impuesto rige en todas las operacidaesfinanciamiento y no sélo, como
antes, respecto de créditos hipotecarios. Adereaeduce gradualmente la tasa con
gue se gravan las nuevas operaciones de crédganga del 1.6% a 1.2%. De este
modo, la eliminacion del impuesto de timbres y regilas para las repactaciones
crediticias, contribuye a la reduccion del costdedmovilidad crediticia.

En segundo lugar, est4 la entrada en vigencia dedominadalLey Mercado
de Capitales |lla cual vino a introducir cambios tributarios etingionales para el
fomento de la industria de capital de rie$go.

Respecto a su contenido, estimamos necesario dekiasiguientes hechos;

1. La ley promueve la disponibilidad de financiamieptra las PYMES, con la
creacion de nuevas empresas por parte de persoadempan capacidades de
emprendimiento.

2. La normativa otorga un beneficio tributario, queagdica a los fondos tanto
publicos como privados que inviertan en empresas peguefias. El beneficio
alcanza a los emprendedores e inversionistas quertem en empresas de
capital de riesgo con ventas anuales inferioreqsa200 mil Unidades de
Fomentd®, en adelante UF, y también a fondos de invergidm invierten en
empresas mas grandes con ventas inferiores alanilQF.

3. La ley autoriza a CORFO a asociarse en fondos igzados en capital de
riesgo con hasta el 40% de la propiedad. Tambiéacsdta a las instituciones
bancarias para invertir hasta el 1% de sus actmasapital de riesgo, a través de
las administradoras de fondos de inversion filiales

4. Por otra parte, cabe recordar que la nueva noramdtwmenta la emision
desmaterializada de documentos, reconociendo camgmales los recibidos
electrénicamente y establece exigencias estrigasistodia para los titulos que
poseen los inversionistas institucion&i®s.

24 Ley NGm. 20.190, publicada en el D.O, con fechde5unio de 2007, mediante la cual se “Introduce
adecuaciones tributarias e institucionales paraneéito de la industria de capital de riesgo y coatiel
proceso de modernizacién del mercado de capitadléisisterio de Hacienda, Chile. Fuente: Biblioteca
del Congreso Nacional de Chile, disponible en irteem el mes de diciembre de 2007 en www.bcn.cl

% La Unidad de Fomento es una unidad monetaria chittnaaracter variable. Su valor actual
aproximado es de 39.49 délares.

% Finalmente, a nivel regional chileno encontramasptéxima puesta en marcha del Proyecto
“MiPyme-Pro” , impulsado por la llustre Municipalidad de Vifia d&hr. Dicho proyecto se estructura
sobre la base del desarrollo de una plataforma de iosgen linea, software y péaginas web,
completamente innovadora en Chile, y que se esfergue a quienes participen del programa, una



10

EL PAPEL DEL MUNDO PRIVADO Y DE LA BANCA CHILENA EN
PARTICULAR

En lo que se refiere al mundo privado, y en pddrca la banca chilena, cabe
destacar el desarrollado de las siguientes lalpzesel fomento de las MiPymes vy de
su acceso al crédito;

En primer término, cabe destacar lo realizadofadaa por el Banco del Estado
de Chile, a través de no sélo el desarrollo deategfias comerciales y modelos de
negocios especializados para las Mipymes (segméntgasub segmentacion), sino que
asimismo por medio de la coordinacién con sistedmgarantias para clientes en
crecimiento, desarrollando asi una importante lad®raproximacion con el mundo
Mipyme y de su problema al acceso de créditos Hitplar.

De otro lado, encontramos al Banco de Crédito erbiwnes (BCI), quien ha
efectuado una importante labor tanto a través geagrama de television denominado
“Mirada Empresarial’, como asimismo con su programace Yy re-nace para
emprendedores, y re-emprendedores respectivamente.

Finalmente, estd la futura implementacion de untwswé desarrollado en
Francia, y adaptado a la realidad chilena por gietd-oro Pro Innovacion. Con dicho
software, se pretende poder abordar y solucioraun mejor manera los problemas
derivados del riesgo, quiebra y re emprendimieara las Mipymes chilenas.

C.- Fundamentos juridicos-histéricos de la ley Nun20.179.

En este tercer acapite, quisiéramos hacer una tesaederencia a los
fundamentos y razonamientos juridicos-historicoge fueron considerados para la
posterior dictacion de la ley Nom. 20.179. En digsmtido, creemos que el mejor
reflejo de ello, tanto en lo que respecta a lagdh esperada de los problemas que
presenta actual sistema de garantias chileno, esingismo al futuro cambio que se
avecina para el mismo, se pueden desprender deéélosnos vertidos en el ya
mencionado mensaje de S.E. el Presidente de lebRemppara la ley 20.173.

Para tal efecto, y siguiendo al propio mensajeandse estimado necesario
agrupar los principales fundamentos, objetivos zomamientos sobre los cuales se
estructura la ley 20.179 de conformidad a la sigi@ manera,;

1. Problemas del actual sistema de garantias.
2. El Funcionamiento del sistema de garantias.

herramienta util e integral para el fomento y dedlarefectivo de las Mipymes de la ciudad jardin en
una primera etapa, y para las Mipymes del restogdedimunas del pais, a mediano plazo. Asimismo se
estima que el Proyecto “MiPyme-Pro”, permitira umirin solo instrumento las diversas necesidades que
presentan las Mipymes chilenas, tanto en lo que seaefieacceso a una mayor y mejor informacion
para su empresa, e-learning (capacitacion empresamigtancia), como también en la solucion e
informacién oportuna respecto a las nuevas oportdaglde acceso al crédito y que con la puesta en
marcha del sistema de garantia reciprocas, estawadispssicion.

2 Mensaje Presidencial, ob. cit.
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3. Base del funcionamiento del nuevo sistema: las gaméas y contragarantias.

4. Soluciones esperadas con la puesta en marcha dest&ma de Garantias
Reciprocas.

5. La importancia de la experiencia comparada en matés de sistema de
garantias.

En primer término, encontramos lo que el mensasigencial denominé como
los problemas del actual sistema de garantiasal sostener que: “........... La
constitucion de las mencionadas cauciones, (refldse tanto a la “prenda sin
desplazamiento” regida por la Ley N° 18.112 de 18880 a la “hipoteca”, reglada en
el Titulo XXXVIII del Libro Cuarto del Cédigo Civj| constituye uracto complejo y
solemne que contempla, en la practica, mas alla de Igsemmientos legales, los
siguientes tramites: 1) Una tasacion de los bieesgsecto de los cuales se constituird la
prenda o hipoteca; 2) El estudio de los titulosite@edentes legales; 3) La suscripcion
de la correspondiente escritura publica; 4) Larips®n en el Registro de Hipotecas y
Gravamenes o en el Registro de Prendas, a cargoodekervador de Bienes Raices del
domicilio en que estdn situados los bienes; 5) Encaso de la prenda sin
desplazamiento, la publicacion de un extracto dederitura puablica en el Diario
Oficial; y finalmente, 6) La obtencion de los cictidos de estas actuaciones”. Como
es sabido, agrega, ambas garantias son dereclexssgea se constituyen en favor de un
tercero, pero recaen en bienes diversos: muebiies, @so de la prenda, e inmuebles,
en el caso de la hipoteca. Sin embargo, poseenelmante caracteristica comun, cual
es el hecho que ese bien sobre el cual recaen pecmanaterialmente en manos del
deudor, quien puede continuar utilizdndolo con radiaad. Esto explica su gran
utilizacién en la practica comercial”. Agrega elmeaje que: “Este elevado numero de
tramites conlleva a que el proceso, ademas de efongka oneroso para el solicitante
del crédito y dificulte que el deudor pueda tranisf®n facilidad las mismas garantias
a otro agente del mercado financiero que le otorgugores condiciones de
endeudamiento. Por otra parte, se presentan tarati@nproblemas practicos conexos.
Primero, que el sistema actual de cauciones pemhiteeudor, normalmente, obtener
s6lo un monto de crédito inferior al valor de tadadael bien sobre el cual recae la
garantia. Segundo, que por regla general el miseroro podra ser ofrecido ante otro
agente financiero para obtener un nuevo créditoenos -claro estad- que se pague el
crédito anterior y se cumplan las formalidades gdaraonstitucion de una nueva
caucion. Asimismo, debe tenerse presente que lpsesas no soélo otorgan garantias a
las instituciones de crédito que les confiererréasirsos financieros necesarios para sus
inversiones o para cubrir su capital de trabajoo sjue muchas veces deben también
garantizar el fiel cumplimiento de los contratose gguscriben en el marco de sus
actividades, garantizar la seriedad de sus ofeytazen general, garantizar el
cumplimiento de cualquier obligacion vinculada a@esarrollo de su giro. Como resulta
evidente, frente a tantos requerimientos, o suesacer de nuevos bienes sobre los
cuales constituir esas cauciones, o si los tietemen asumir los elevados costos a que
se ha hecho referencia precedentemente. En suiisda & mensaje: “.......... el actual
sistema de cauciones genera importantes ineficiertie se traducen en costos para el
pequefio y mediano empresario, tales como: 1) Lespibs de demora en la
constitucion de la garantia. 2) Los elevados destnd en que el empresario debe
incurrir para otorgarla, por exceso de tramitesdlo. 3) La limitacion del monto del
crédito garantizado al valor del bien entregadgamantia. 4) Las limitaciones para que
el deudor obtenga nuevos créditos con la mismantjiaraa pesar que el valor de la
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deuda primitiva sea muy inferior al del bien quesleve de garantia, y 5) Las
restricciones a la movilidad entre acreedores wlios costos que se asocian a ello”.

En segundo lugar, al tratar lo que el mensaje llaomyo el funcionamiento del
sistemg sefiala que: “.......estas sociedades- refiriéndose a las Sociedadeardetia
Reciproca- operan otorgando garantias a favor slasaciados o beneficiarios, las que
se encuentran respaldadas por un patrimonio ceteeportado principalmente por
guienes solicitan tales garantias. El modelo preammbe de operacion de este tipo de
sociedades establece una identidad entre (i) quiepertan el capital de garantia, (ii)
quienes gestionan y otorgan las cauciones, yefiiije quienes son los beneficiarios de
las mismas. Este gran desarrollo se debe a qderrfeacion de una Sociedad de
Garantia Reciproca genera importantes externakdpdsitivas para sus beneficiarios.
Asi por ejemplo, produce una mayor capacidad deogiagdén con los agentes
financieros, pues el riesgo del conjunto de gamardgs sustantivamente menor al riesgo
individual; y esto, a su vez, origina una mejoniatancial en las condiciones de los
créditos obtenidos. Ademas, estas sociedades hriadais beneficiarios asesorias de
orden financiero, legal y de evaluacion previaidsgo, entre otras”.

Luego considera el mensaje a lo que nomina cdanmase del funcionamiento
del nuevo sistema: las garantias y contragarantiaafirmando al efecto que: “... el
sistema que se propone en el presente proyecteyd@adociado a la creacion de las
Sociedades de Garantia Reciproca, consiste fundamente en lo siguiente:

1. Los socios de una Sociedad de Garantia Reciprat@rp@torgar garantias a
ésta (las “contragarantias”), con cargo a las sukdesociedad afianzara las
obligaciones que aquellos contraigan con tercesmeedores.

2. Para efectos de afianzar las obligaciones de usosibeneficiarios, la Sociedad
de Garantia Reciproca suscribira con el accionistéContrato de Garantia
Reciproca” y extendera un “Certificado de Garantigle tendra mérito
ejecutivo para su cobro.

3. Frente al incumplimiento del deudor, la Sociedads@eantia Reciproca, en su
calidad de fiadora, debera asumir la deuda arderekedor respectivo. Ademas,
debera accionar en contra del referido deudor,etdim de hacer efectivas las
contragarantias que éste hubiere otorgado a ladauti

4. La sociedad podra afianzar diversas obligacionedealelor y ante uno o varios
acreedores, aun cuando el bien entregado en gassatiuno. En otros términos,
para efectos de caucionar las obligaciones de eneud socios la Sociedad
debera atender unicamente al valor del o los bignegarantizan la fianza.

5. Por su parte, el proyecto propone, ademas, quesdserganismos publicos
gue cuentan con programas de apoyo financiero diticie a pequefios
empresarios puedan participar y apoyar el desarellesta iniciativa”.

Por otra parte, encontramos a las denomingdhgiones esperadas con la
puesta en marcha del Sistema de Garantias Recipraraal disponer el mensaje
presidencial que: “........... ha sido necesario avannaeledisefio de mecanismos que
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permitan una mayor flexibilidad en el uso de lagsagdas ya existentes en el

ordenamiento, con el fin de ampliar las fuente§irdenciamiento de las empresas”. En
dicho sentido agrega que: “........ A través de estaedades- refiriéendose a las SAGR-

los empresarios pueden organizarse para administraistema de garantias de general
aceptacion entre los agentes financieros, quedasife superar las dificultades antes
sefialadas. De este modo, los beneficiarios delnséssbbtienen mejores y mas flexibles
cauciones, mejorando asi las condiciones de a@agédito y a servicios adicionales

gue son propios de la actividad que desarrollan”.

Finalmente, encontramos la importancia que el njensdribuye a la
experiencia_comparada _en_materia_de garantiasal sefialar por una parte que:
e El proyecto que se somete a vuestra considemase basa en la experiencia
comparada existente en este tipo de sociedadedasarecesarias adaptaciones a las
particularidades de nuestro ordenamiento. Comae8al&, dicha experiencia muestra
con claridad como mediante la operacion de est® da sociedades, se pueden superar
las limitaciones que enfrentan las pequefias y magiampresas en materia de acceso a
financiamiento®, y para agregar por otra parte que: “............ Las &tmiles de
Garantia Reciproca son un instrumento juridicazatiio desde hace varios afios en el
derecho comparado. En efecto, en la mayoria depédses europeos y algunos
sudamericanos, como Argentina, se reconoce expeggarta existencia de este tipo de
sociedades. En Europa, por ejemplo, constituyedaderas entidades financieras que
han tenido un gran éxito y un importante desarrofloque incluso se encuentran
relacionadas entre si y cuentan con una forma danacion y de integracion
supranacional”.

D.- Alcances juridicos derivados de la ley 20.179

Al referirnos a los alcances juridicos derivados laeley 20.179, estamos
haciendo mencion al conjunto de normas e instihgsquridicas chilenas, que producto
de la entrada en vigencia de la ley, se veran adasto alcanzadas, ya sea por un
remision expresa por parte del legislador, o b&rgonstituirse en instituciones y/o
figuras juridicas vinculadas con la puesta en haae implementacion del sistema de
garantias;

En primer lugar, encontramos la ya referida Ley N@iBh046 sobre sociedades
anonimas. Ello a partir de las reemisiones tant@geas como particulares que efectia
la Ley 20.179 , en especial tratdndose de logutssa division y/o fusion de las
denominadas SAGR.

De otro lado, se encuentran las normas que reguas Cooperativas de Ahorro
y Crédito chilenas, al ser éstas la segunda attean@alida en la futura creacion de las
denominadas Sociedades de Garantia Reciprocan@nds del legislador

%8 A mayor abundamiento sefiala el mensaje que: “Ha$églia, nuestro pais no cuenta con experiencia
relativa a la operacion de las Sociedades de Gar&gtiproca. Sin embargo, existen abundantes
antecedentes relativos a sociedades de giro Unicoles&o, las que se encuentran sometidas a normas
especificas de funcionamiento y operacion, y que ipemmaontar con una base concreta para la insercion
de este tipo de sociedades en el ordenamiento junidicimnal. Por ello, el proyecto propone que las
Sociedades de Garantia Reciproca deban ser sociedladge exclusivo, impidiéndose ademas que
otorguen directamente créditos a sus beneficiarios.”
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En tercer lugar, estan las normas respectivasrie @ juicio ejecutivo como
asimismo de la ley de quiebras que resultaranapés tanto expresa como tacitamente
por referencia del legislador de la ley 20.179.

En cuarto término esté la ley Namero 4.287 sobeada de valores mobiliarios
a favor de los bancos. Ello a raiz de la posibilid@ poder establecer este tipo de
prenda sobre las acciones o cuotas de capitabpaedler a la fianza de la SGR.

Finalmente estan las normas que regulan la cocistitly extravio de los titulos
de créditos chilenos. Al respecto, desde ya creequesse abre el camino para una
posible aplicacion de las caracteristicas de eeicksl, materialidad vy literalidad a los
certificados de garantia regulados en la ley.

Como corolario, se agrega por remision expresdedélador, a la ley Numero
18.876 que “Establece el marco legal para la dowghh y operacion de entidades
privadas de depdsito y custodia de valores.”

E.- Algunas consideraciones Yy recomendaciones parala
implementacion del Sistema de Garantias Reciproc&hileno.

A partir del andlisis de las normas y experientigernacionales, hemos querido
sefialar en este quinto aparatado a una serie dsidemciones generales y
recomendaciones que esperamos sirvan de guia renei@ para la constitucion e
implementacion de la primera Institucion de GaeaRtciproca chilena;

Por un lado, encontramos lo que hemos llamado caomwsideraciones
generalesA través de ellas, queremos hacer mencion a umids pero no por ello
menos exhaustivo listado de ciertos hechos tampirecos como juridicos, que
estimamos pueden ser considerados tanto en latacitst como en la implementacion
de la primera IGR chilena;

1. La ley chilena sobre IGR mas que elaborar el dedarde una politica
integral para el desarrollo de las Mipymes chilerses limit6 en buenas
cuentas a establecer el marco legal y los reqgsisito constitucion de las
IGR.

2. Las IGR son un tipo social autbnomo distinto deslasiedades andnimas y
de las cooperativas. El éxito alcanzado en otgisléeiones al respecto, se
basa entre otras razones, en que no han olvidadaréoter mutualista y
aglutinador de esfuerzos para los micros, pequgfimedianos empresarios.
En dicho sentido, el perseguir un fin de lucrobigin es cierto que se les
reconoce a este tipo de sociedades en otras medidao se constituye en su
foco principal y Unico de atencion. Al respect@ $e puede dejar de
mencionar que la ley chilena no distingue entraosoparticipes y socios
protectores, como ocurre en el resto de las lagisias de la region.

3. La ley chilena al tratar a las IGR, mas que abecar$a idea de un tipo
social autbnomo y de corte mutualista, prefiri@utar el establecimiento de
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una aplicacion supletoria de tanto las normas odds en la ley de
sociedades andénimas (LSA), como de las normas egelan a las
Cooperativas de Ahorro y Crédito, segun sea el.caso

4. Laley chilena sobre IGR, méas que centrarse eesplatdo financiero que
significa la existencia de la IGR para las Mipyrab#enas y el de su acceso
al crédito en condiciones mas favorables, mediauteestablecimiento,
pretende establecer una nueva mirada a las garamtidicionales- tanto
reales como personales- existentes en la actualidad

5. Es mas, estimamos que la ley 20.179 centra laciicale su aplicacion
normativa en los siguientes hechos:

a. Creacion de un sistema de garansiamamente
autonomo y auto financiable en base a las
garantias y contragarantias respectivas.

b.  Efectividad del sistema de garantias en base a la
fianza que la IGR le prestara a sus beneficiarios
frente al acreedor correspondienté’ y a la
denominada caucidbn o0 contragarantia que
otorguen sus beneficiarios.

c. Existencia del denominadccertificado de
fianza. Para dotarlo de eficacia, se le otorg6 por la
ley 20.179, mérito ejecutivo para su cobro.
Asimismo, estimamos que a través de su creacion,
se busca lograr urdesformalizacion, agilizacion
y _mejora_de las garantias tradicionalestanto
personales como reales (hipoteca, fianza, aval,
etc.) con las cuales cuentan en la actualidad las
Mipymes chilenas.

6. A diferencia de lo que ocurre en otras legislacgoiieeroamericanas de
similar naturaleza, la ley chilena es bastante etacen su normativa,
contando con solo 35 articulos divididos en 6 @gulDicho hecho, si bien
puede aparecer como una desventaja, en nuestraorgpiadmite ser
subsanadeia una reglamentacion detallada de los estatudesla IGRque
se constituya al efecto.

7. Creemos que la ley chilena mas que centrarse leisiguedale liquidez
de la IGR, centra su estructura en las garantiasmgragarantias de sus
beneficiarios.

29 En nuestra opinion, el papel de acreedor establgor la Ley 20.179 sera sumido por toda o parte
de la banca chilena. Al respecto, no se puede dejaodsiderar los altos niveles de concentracion y
acaparamiento de cuota de mercado, que presengaagtualidad, la banca chilena considerada en su
conjunto.
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8.  Si bien se extrafia una mayor regulacion en matieriReafianzamiento
para la IGR, creemos que ello se puede suplir @dablor que efectuaran en
un futuro proximo, tanto erOGAPE como asimismo |[aCORFO al
respecto.

9. Del analisis de las Circulares de la SBIF se deslgreun verdadero
espiritu e intencidficorporativa” en la constitucion y puesta en marcha de
las IGR. En dicho sentido, pareciera ser que téntautoridad respectiva
como asimismo del propio tenor de ley, se deriva umarcada preferencia
hacia la sociedad anonima en general y a la satiadonima abierta (SAA)
en particular, para constituirse en el ropaje jooido tipo societario
necesario para la implementacion del sistema dantjas. Al respecto, si se
analiza con detencién la experiencia comparadasecto, dicho hecho
aparece como algo inédito en este tipo de sistdmgsarantias.

10. De otro lado, se vislumbra de parte de la Sup@&ntigncia de Bancos e
Instituciones Financieras de Chile- SBIF- doarte regulacién y control
para la IGR, sobre todo cuando se constituya en Sociedad if@on
Abierta SAA.

11. Finalmente, no se puede dejar de considerar ebhegle de acuerdo a la
ley 20.179 una parte importante de su reserva dacfliegal) debera
destinarse obligatoriamente Fondos de Inversién con las ventajas y
desventajas que ello acarf®a

Por otra parte, encontramos lo que hemos denomicaaho recomendaciones
propuestasA través de ellas, queremos simplemente transomi@r guia ilustrativa y
meramente referencial, y que en nuestra opiniosuyltegd Util para una proxima
constitucion e implementacion del sistema de dersameciprocas chileno;

1. El sistema de garantias reciprocas impulsado de,@eintra su funcionamiento
y foco de atencioen el valor y ejecucion de las garantias y contragantias,
como asimismo en el cambio, rapidez y desformadbrade las garantias
(personales y reales tradicionales) existentea &@ylslacion chilena.

2. La implementacion de la primera IGR debera conameon cautela la forma
como se desarrollara la labor d&fianzamiento, que hasta al momento y por

30 gn efecto, de acuerdo al articulo Nimero 6 deya20.179, “Los recursos de la Institucion de

Garantia Reciproca, deberan ser invertidos en ltgiinentos y otros bienes expresamente autorizados
por su respectivo estatuto. Sin perjuicio de estatidad tendra la facultad de adquirir todos los tBgne
servicios necesarios para iniciar sus operaciones y neageen funcionamient8alvo disposicion en
contrario del estatuto, al menos el 50% de la reservpatrimonial, s6lo podra ser invertido en los
instrumentos financieros sefialados en los nimeros 1), 3),y 4) del articulo 5° de la ley N° 18.815"

es decir la inversion deberd efectuarse en: 1)oBiemitidos por la Tesoreria General de la Rep(blica
por el Banco Central de Chile, o que cuenten coangia estatal por el 100% de su valor hasta su total
extincion; 2) Depositos a plazo y otros titulos represe/os de captaciones de instituciones financieras o
garantizados por éstas; 3) Letras de crédito emitidaBgmos e Instituciones Financieras; o bien en; 4)
Bonos, titulos de deuda de corto plazo y titulos dela@ele securitizacion cuya emision haya sido inscrita
en el Registro de Valores de la Superintendencizctsp”.
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mandato de la ley 20.179, le corresponderia curapFOGAPE, administrado
por el Banco del Estado de Chile.

3. CORFO Chile, puede jugar un papel de suma importancia padesarrollo
progresivo del sistema, en especial en base atlagende los subsidios, y en
especial a través de ldaeas de crédito para las pymeglicitadas a la banca
chilena).

4. Tanto la ley 20.179, como asimismo las circulaietadas hasta la fecha por la
SBIF, impulsan el desarrollo de un verdadgobierno corporativo en torno a
las IGR. Al respecto, creemos que si bien ello pusmghrecer como una forma
novedosa de aplicar el sistema de garantias reeip®en la region, no se puede
dejar de desconocer que de acuerdo a experientiEsoaes se ha demostrado
la importancia del desarrollo de una participaaiénjunta, de tanto el ambito
publico como del mundo privado. En dicho sentido, & pueda dejar de
mencionar que en muchas legislaciones iberoamasc@isparia, Argentina,
etc) se sefiala expresamente que las IGR otgrggitipaciones o derechos
sociales las cuales no son negociables o transablesIsa te valores, y que
por tanto, tampoco se podran denominar c@ooiones.

5. Aln cuando se adopte la forma de B®WA- Sociedad Anonima Abierta
estimamos que sus respectivos estatutos socidbesiae contener una serie de
restricciones y prohibiciones que les permitan rimdade un corte mas
mutualistd®.

Sostenemos lo anterior, ya que en caso contrasaakzamos los
siguientes peligros para el sistema;

a. Desinterés por parte de las Pymes para ingresar al
nuevo sistema, al perder representatividad
efectiva.

b. Pérdida de beneficios directos para los miembros
Pymes, en especial en torno al acceso a mejores
condiciones de crédito.

c. Desnaturalizacion del sistema de  garantias
reciprocas, producto de la toma de control
mayoritario y control de sociedad por parte de la
Banca u otra institucion financiera que transe en
bolsa de valoré§

31 Si se opta por este tipo social (SAA), se recomiendsendescarte la posibilidad de incluir un tipo de
accion (serie A), con restricciones a su transmisildlidhmodo de cémo operan en la actualidad chilena
algunas Sociedades Andénimas con aporte estatal gapa® de una personalidad juridica de derecho
publico.

%2 El destacado profesor espafiol D. Alberto Bercou@atedratico de Derecho mercantil de la
Universidad Nacional de Educacion a Distancia, ardbana conclusion similar a la expresada en el
numero 5) precedente, al sefialar que: “.............. Laemmencia evidente de sustituir las sociedades de
garantia reciproca por sociedades anonimas seria tasgepésirian ser dominadas por algunos de los
accionistas y muy probablemente, pasar a formar partggupos de sociedades posiblemente dominados
por entidades de crédito............". Bercovitz, Aa Sociedad de Garantia Reciproca como tipo social
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6. Si se toma la opcion de constitucion bajo la fordeaunaSAC- Sociedad
Andénima Cerrada, estimamos conveniente que ®sfatutoscontengan una
detallada normativa, afin de que a través de eita no sélo se regulen
adecuadamente los derechos y obligaciones queisardpara los acreedores y
beneficiarios del sistema, si no que ademas paraagiise permita acercar aun
mas a la IGR chilena, a las formas societaridspt@das al respecto por otras
legislaciones de la region. Es mas, de adoptar espaje juridico,
recomendamos el incorporarle usarie _de restricciones y cambios _mas
propios de este tipo de sociedades y sistemas deag#ias. Creemos que ello
es perfectamente posible, ya que como mencionaraladsy no es detallada en
su normativa, derivando en lpsopios estatutos de la institucion de garantia
reciprocael establecer su regulacion interna. So6lo a vieggr, estimamos
gue seria imperioso y sumamente necesario quesaezstatutos respectivos, se
establezcan normas respecto avémiabilidad del capital,como asimismo
respecto a futuraestricciones en el traspaso de accionesto Ultimo a través
de un pacto de accionistas ad-fdc.

7. Finalmente, recomendamos no dejar de lado y anddizapcion de constituirse
la primera IGR bajo la forma de u@GR- COOPERATIVA DE AHORRO
Y CREDITO, en atencién a las siguiente consideraciones;

i. Las Cooperativas de Ahorro y crédito de acuerts articulos
los articulos 86 a 90 de su Ley Gen#ral “Son aquellas
"cooperativas de servicio que tengan por objetoaipiexclusivo
brindar servicios de intermediacion financiema beneficio de
sus socios. En nuestra opinién, este Ultimo aspecto esdalla
diferencia mutualista mas marcada que este tipo de forma
asociativa representa tanto para quienes decidaertinen su
constitucion como asimismo en consideracion a sesbros o
socios participes.

i. De otro lado, agrega la ley de Cooperativas quatreEotras
actividades, ellas pueden recibir depdsitos de saesos y de
terceros; contraer préstamos con instituciones financieras
nacionales o extranjeras y otorgar préstamos a si$®cios que
se encuentren amparados por garantia hipotecBaea hacerlo,
este tipo de cooperativas deben tener un minimé0dsocios,
contar con un comité de crédito que revise lasami@nes que se
realizan y contar con un patrimonio que no podrairderior a
1.000 unidades de fomento”.

autonomo”, en Estudios de Derecho Bancario y Bursatil, Librandpaje a Emilio Verdera y Tulles,
Tomo |, Madrid, 1994, pagina 230.

3 Estimamos que mientras la variabilidad del capitaijisé un acceso mas libres para los nuevos
socios las restricciones a la transferencias de accionesupparte, (mediante un acuerdo del consejo de
administracion y/o directorio de la IGRpermitira acercar mas a la futura IGR chilena a las
experiencias comparadas al respecten especial a las realidades Espafiola y Argentina

34 Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccionps8aretaria de Economia, Fomento y
ReconstruccionDecreto con Fuerza de Ley Num. 5publicado en el Diario Oficial con fecha
17.02.2004.
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iii. Cabe sefialar que en la actualidad las Cooperadashorro y
Crédito de mayor envergadura en Chile, tienen témba
disposicion de sus miembros, la posibilidad de toseguros de
distinto monto y naturaleza.

iv. Finalmente, si se adopta la forma de una CoopeardgvAhorro y
CréditoCGR, si bien es cierto que a primera vista se observan
grandes ventajas comparativagon la SA, (tanto en las labores
gue las Cooperativas chilenas realizan en la agathen materia
de acceso al crédito para las Mipymes, estatytos,thormativas
y caracter mutualista propios de su giro social),eho se puede
dejar de considerar y evaluar las razones del goaigunas de
ellas han sufrido algunos problemas de gestiéreficiancia en
su funcionamiento, derivados de aspectos propiGsi @éstructura
social.

F. Reflexion Final.

Del estudio concordado de la normativa contenidia égy 20.179, entendemos
gue si bien es cierto que la IGR en general, \SW&R 0 bien las CGR segun sea el
caso, en particular, apuntan y se espera fundadangeie sean una respuesta eficaz
para la obtencion de financiamiento para las MiPygtglenas, al tomar una mirada
transversal de la normativa juridica chilena cbmsida en su conjunto, se desprende
que su implementacion pondra de manifiesto enuturd cercano, el estudio y re-
evaluacion de diversas figuras e institucionedjcas de tanto el derecho comercial
como asimismo el derecho civil chileno.

En dicho sentido, estimamos que el mayor cambiatiptd lo sufrird la
aplicacion del Titulo XXX VI del Libro IV del Gfigo Civil chileno. En este caso, de
antemano resultard interesante lo novedosa formawe la ley 20.179 aborda desde el
tema del incumplimiento de las obligaciones hasta verdadera desformalizacion
tradicional a la cual sujeta estas nuevas formaangas personales, en especial al
abordar la naturaleza juridica y efectos aparejapes tendran tanto el contrato de
garantia reciproca como asimismo al denominad@lplegislador certificado de fianza
(garantia reciproca). En dicho sentido, imperiasultar4 el poder profundizar en el
nuevo papel que estaran llamadas a cumplir figizrasmportantes como lo son entre
otras; La hipoteca, La Fianza, El aval, La Prendaagta incluso los privilegios
asociados a esta nueva caucion personal.

Al respecto, estimamos necesario traer a colani@vamente a lo expresado
en el ya varias veces citado mensaje presidermi@ndo sefiala que: “Cabe hacer
presente que el sistema propuesto permitird quecargo a los aportes de capital del
accionista beneficiario y de las contragarantias juda, se pueda emitir uno o0 mas
Certificados de Garantia, con los cuales el apttpodra garantizar obligaciones ante
uno o mas acreedores. El alzamiento de la fiangiac@mo la transferencia de la
garantia, sélo consistird en la restitucion, destn o entrega del certificado, con lo
cual no ser& necesario recurrir al sistema gegeialrige en materia de cancelacion o
transferencia de prendas e hipotecas. De este npaiadas sus obligaciones, el
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beneficiario podra otorgar nuevas garantias a aitosedores para efectos de acceder a
nuevo financiamiento, o bien, enajenar sus accigrazar de este modo sus garantias;
todo esto con los debidos resguardos y restricsioe el proyecto establece para la
seguridad del comercio”.

A partir de lo expuesto es que estimamos que moneera el cambio en lo que
respecta al otorgamiento y constitucion de lasrggs tradicionales con que cuentan en
la actualidad las Mipymes chilenas, a la horaatamgizar su crédito. En dicho sentido,
el sistema se espera se constituya en una formedosa pero por ello menos eficaz
para servir de garante a los empresarios.

Ahora bien, la duda se plantea al vislumbrar siesia continental de corte
romanista, sobre el cual se encuentra y sientdasess el sistema normativo chileno
considerado en su conjunto. En dicho sentido,dtindion clasica entre por un lado, las
denominadas garantias reales con base en las (biggateca-prenda), y por otro, las
denominadas personales con base en las pers@mzs ({ aval), se encuentra llamadas
a sufrir un importante avance y cambio para quesisiema de garantias sea
efectivamente y ciento por ciento operable en nagstlidad empirico-juridica.

En resumen, y a partir de todo lo expuesto, esegperamos prontamente el
surgimiento de una real necesidad a nivel jurideqgue tanto la doctrina especializada
de los autores a corto plazo, como de parte dertgsos tribunales de justicia chilenos
a lalarga, efectien un re estudio y actualizaaéhsistema de garantias imperante en
nuestra realidad juridica (econémica) aplicablesaMipymes chilenas.

Como epilogo, no cabe mas que recordar el traso@idéesafio que se le
presentard al FOGAPE en su labor de actual Féteffianzador del sistema. Al
respecto creemos fundadamente que si bien dibba pedra suplir la eventual falta de
liquidez que se origine producto de las garantiasntragarantias sobre las cuales se
estructura el sistema chileno, no se puede dejacodsiderar la creacién y futuro
desarrollo de Sociedades Reafianzadoras adicienalemodo como existen en la
actualidad espafiola.

% Dicho re- estudio y actualizacién, debera verseresado en los respectivos articulos de revistas y
fallos que se vayan dictando para resolver las cas@ms que se deriven producto del incumplimiento
de las normas contenidas en la ley 20.179.
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