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En atencion a su presentacion del ANT., mediante la cual formula consulta sobre la posibilidad
de ejercer el cargo de director en dos sociedades administradoras generales de fondos, cumplo
con sefialar lo siguiente:

1. Las inhabilidades para ejercer un determinado cargo o trabajo, por tratarse de limitaciones a
los derechos fundamentales establecidos en los numeros 16 y 21 del articulo 19 de la
Constitucion Politica de la Republica (libertad de trabajo y de realizar cualquiera actividad
econdémica que no sea contraria a la moral, al orden publico o a la seguridad nacional, respetando
las normas legales que la regulen), son normas de derecho estricto, por lo que éstas deben estar
expresamente establecidas en la Ley y no se puede extender su aplicacion a casos no
contemplados explicitamente en ésta.

2. En el mismo sentido se ha pronunciado en numerosas oportunidades la Contraloria General de
la Republica, la cual ha sefialado que las "normas que contemplan inhabilidades se considera
que poseen un caracter de derecho estricto, 0 que su sentido y alcance abarca solamente
aquellas figuras o situaciones contempladas por el ordenamiento de modo explicito, y de esa
manera la interpretacion y aplicacion de las normas que las consagran solo pueden extenderse a
las materias expresamente sefialadas en ellas y no a otras por analogas o parecidas que fueran"
(Dictamen N° 8.025 de 11.02.2010). Asimismo, el Tribunal Constitucional ha sostenido que el
principio de interpretacion restrictiva de las normas de excepcion (entre las que se encuentran las
inhabilidades), constituye un principio universalmente aceptado, que dicho tribunal ha observado
invariablemente (Tribunal Constitucional, Sentencia Rol 2646 de 22.04.2014).

3. En el marco juridico anteriormente descrito, la Ley N° 18.046 sobre Sociedades Anonimas
("LSA") contiene normas de orden publico que establecen inhabilidades generales para el
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ejercicio del cargo de director en una sociedad anonima (articulo 35 de la LSA) y para el caso
especifico de las sociedades anonimas abiertas y de sus filiales (articulo 36 de la LSA).
Adicionalmente, existen inhabilidades especiales, como es el caso de aquella contenida en el
inciso tercero del articulo 169 de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores ("LMV"), el que
prescribe que "los directores, administradores, gerentes, apoderados, ejecutivos principales,
asesores financieros, operadores de mesas de dinero u operadores de rueda de un intermediario
de valores, no podran participar en la administracion de una Administradora de Fondos de
Terceros autorizada por ley".

4. Ahora bien, respecto de la posibilidad de que una persona pueda ejercer el cargo de director en
dos 0 méas administradoras generales de fondos, no existen disposiciones generales o especiales
que establezcan una inhabilidad para ello.

5. No obstante lo sefialado anteriormente, se debe tener presente que el segundo inciso del
articulo 169 de la LMV, prescribe que "la administracion y gestion de inversiones y, en especial,
las decisiones de adquisicion, mantenciébn o enajenacion de instrumentos para la
administradora y los fondos que ésta administre, deberan ser realizados en forma separada,
independiente y autonoma de cualquier otra funcion de la misma naturaleza..., respecto de
otros".

6. En razén de lo expuesto previamente, este Servicio le informa que, si bien no existe un
impedimento legal o normativo que obste a que una misma persona pueda ejercer el cargo de
director en dos administradoras generales de fondos, dicha persona deberéa ejercer sus funciones
en los términos prescritos por el citado inciso segundo del articulo 169 de la LMV, so pena de
exponerse a incurrir en la infraccién de la prohibicién establecida en el nimero 6) del articulo 42
de la LSA, el que sefiala que los directores no podran "usar en beneficio propio o de terceros
relacionados, con perjuicio para la sociedad, las oportunidades comerciales de que tuvieren
conocimiento en razon de su cargo”. Cabe sefialar que la infraccion de dicho precepto, sin
perjuicio de la eventual responsabilidad civil y/o penal que pueda implicar, podra dar lugar a la
aplicacion de sanciones por parte de esta Superintendencia.
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JOSE'ANTONIO GASPAR
FISCATL DE VALORES
POE ORDEN DEL SUPERINTENDENTE
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