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Resumen

Resumen

El presente trabajo busca definir el concepto de control corporativo y su alcance en
nuestra legislacion vigente. También pretende establecer la diferencia entre sistemas de
financiamiento orientados hacia la banca u orientados hacia el mercado y su incidencia
en el control corporativo y la estructura de propiedad de las sociedades.

Valderrama Venegas, Mario 3



CONCEPTO DE CONTROL, MERCADO DE CONTROL CORPORATIVO Y ALCANCES EN NUESTRA
LEGISLACION VIGENTE

4 Valderrama Venegas, Mario



Introduccién

Introduccion

Para la legislacién de mercado de valores es fundamental el concepto de control. Las
consecuencias juridicas de determinar quien es titular del control de una sociedad
anonima son transcendentales ya que, en términos generales, se puede afirmar que de
esta categoria dependeran los deberes de informacion exigidos por la ley de Mercados
de Valores y también la procedencia o no de una Oferta Publica de Adquisicion de
Acciones. Sin embargo, el concepto de control no esta definido expresamente por la ley.
La Superintendencia de Valores y Seguros asimila el concepto de control con la definicion
legal de controlador. En este trabajo se discrepa parcialmente de tal interpretacion y se
ofrece una alternativa de concepto de control.

Se analiza, a continuacion, el mercado de control corporativo como mecanismo
externo de vigilancia de la administracién de una sociedad anénima. El analisis comienza
realizando la distincién entre sistemas de financiamiento orientados hacia la banca, como
en el caso de Europa continental, y los sistemas de financiamiento orientados hacia el
mercado, principalmente el caso de Estados Unidos de América. En esta parte se ofrece
una panoramica respecto del debate sobre la conveniencia para la economia de la
eleccion de uno u otro modelo.

Enseguida, se analiza la evidencia empirica que sugiere que las tomas de control
son beneficiosas para todos los accionistas, ya que disciplinan la administracion en torno
a los intereses de los propietarios y evitan la conducta oportunista, y, en consecuencia, la
politica legislativa deseable es favorecerlas.

Analizaremos, finalmente, que la evidencia empirica disponible que sugiere que en
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Chile no existe el mercado de control corporativo. Ello se debe principalmente a la
distribucién de la riqueza propia de economias emergentes y a la orientacion hacia la
banca respecto del financiamiento de la sociedades.
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