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Se ha recibido su presentacién de la referencia, mediante la cual
solicita se responda una consulta en relacion a la interpretacion que debe darse a las
disposiciones contenidas en el articulo 27 B de la Ley 18.046, atendido que la sociedad ha
acordado llevar adelante un plan de compensacion a sus ejecutivos, utilizando acciones de propia
emision, habiéndose facultado al directorio para adquirir las acciones directamente en rueda, en
consideracion a que no se superara el 1% del capital accionario. Al respecto, cumplo con sefalar
lo siguiente:

El inciso primero de la disposicidbn en comento, contiene la regla
general en el caso de compra de acciones de propia emisidn, precisando que ésta debe
efectuarse en bolsas de valores y por algun sistema que permita la adquisicion a prorrata. A su
vez, el inciso segundo, dispone que excepcionalmente, y siempre que no se supere el 1% del
capital accionario de la sociedad, la adquisicion puede efectuarse directamente en rueda, si la
junta de accionistas respectiva autoriza expresamente al directorio para ello. Por ultimo, el inciso
tercero del mismo articulo sefala un limite diario para la adquisicién de acciones.

Ahora bien, una interpretacion armoénica de las disposiciones en
comento, implica entender que hasta el 1% del capital puede ser adquirido (previas las
autorizaciones que correspondan por parte de la junta de accionistas) directamente en rueda, sin
aplicar procedimiento de prorrateo; no obstante, siempre debe respetarse el limite diario de
adquisicion, ya que el inciso tercero no hace expresa excepcidn respecto de la situacion regulada
en el inciso segundo.

Por su parte, en la “Historia de la Ley N°19.705", cuerpo legal que
introdujo el articulo 27B a la Ley de Sociedades Andnimas, se expresa respecto al inciso segundo
“La adquisicion de montos iguales o superiores al 1% del capital social en rueda y sin la necesidad
de aplicar el procedimiento de prorrata, cuando ello hubiere sido autorizado por la junta de
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accionistas, se fundamenta en el ahorro de costos que ello pudiera conllevar. No obstante, en el
penditimo inciso se contempla un limite diario a la cantidad maxima de acciones a adquirir por
esta via, con la finalidad de evitar que la sociedad pueda intentar sostener la cotizacién de sus
acciones que puedan generar utilidades de corto plazo, facilmente aprovechables por los grupos
controladores de la sociedad’, De ello se deduce que el limite diario se aplica en el caso de la
adquisicion de menos del 1% del capital social en los términos indicados en el inciso segundo del

citado articulo 27B.
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En consecuencia, teniendo en consideracion, tanto los argumentos
de texto, como aquellos contenidos en la Historia de la Ley, es posible sostener que la sociedad
debe respetar el limite diario a las adquisiciones de acciones contenido en el inciso tercero del
articulo 27B de la Ley 18.046.
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