
Emisiones de bonos por
Sociedades .Anonirnas

LA
Comi.l'ion de Hacienda de.l Senado /.!Q infarmado Javorablemente el proyec­

to d,el Ejecutito, aprobado en La Canlara de Diputados, por el cual Sf) outoriza

y regula La em is ion de bonos por parte de las sociedades anonimas conslitut­
das en Chile.

El proyeao citado itlVO su origen simuluinec con el Mensaje, hoy ley de la Repu­
blica. que crea ellns!itut; de Credito Industrial. En el hecho, este u.ltimo organismo ve­

nia a constuuir et media de realizacion de las autarizaciones contenidas en el tnoveao
de bonos de las sociedades anonima8 (Debentures).

El orden de aprobaci6n de ambos proyectos se efecuso as! en sentido iruerso, lo cual,
junto a algunos incamenientes, ha tenido ia ventaja de breparar las emisiones de bonos
industriales [ormando de anlemano el mecanismo que debera hacerse cargo del aproie­
chamiento praciico de [a nueva ley que las autoriza y regula.

* * :�

Ei bono indu,Hrial, dijeretue del bipotecario sabre los bienes muebles, tiene hoy
dia una amplia dijusiorv en los Estados Unidos, fnglaterra (pais de origen) y en casi
todas las naciones de vida industrial y comercial intense. Su oojetc es jacilmtnte expli­
cable

Sf se supone, por ejemplo, una sociedadcuolouiera que necesite extxmdir sus nego­
cios YI par consiguierde, aumentar su capital imertido, no tendra entre nosotros practi­
ccmcnre otro recu-se que aumentar su cabitol-acciones 0 contraer prssuxmos bancarios.

En' el primer caso se corre el riesgo de que el control' de la cornpoiiia pase a nuevos

accionistas. En el segundo, en vista de que los Bancos comerciales no puedeti conceder
creditas a mas de un. ana plaza, se carre el peligro mayor de crear deudas e,xigible.!\,

Los inconsenierues anouuios son los que, insen-siblemente, han tievado en otros pai­
ses a ta prdctica de vender bonos indu,itriales dislintos de los hipotecarios, bas�1([o,� prin­
cicatmerne en el cridiio de la empresa que los emile. La reciente adquisici6n dela Compa­
iiia Salitrera Lautaro, por ejemoio. fue financiada can un� emis�6n de bonos, cuya

principal atraccuxn para e! iruersionista residia en el crtdito de la firma compradora
Guggenheim.

Considerando las dijerentes categor'ias de, emisiones de capital para el conjuruo
de los Estados Unidos, y anotando s6lo los valores correspondieraes Q las Sociedades
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An6nimas, se encuentra, de acuerdo can el ",Statistical Abstract oj 1928.", publicado por
el Departamento de Comercia:

FQRROCARRILES !..::'\,USION£$ DE CA­

PITAL MILLONF:;S DE

D6u.R8S

Bonos,

Notas a cono plow" '

Acciones

685,4
100.1

5,7

OTRAS INDUSTRIAS:

Bono� . 3 505,9
>89"

I 0832
Notas Q carlo pla;:o . _ .

Acciones

Los datos onteriores, que se rejieren a las emisiones colocadas durante el aiio 1927,
no consideran, par supuesto, La industria agricola, cuyo [iranciomieruo se efecuia por
medio de organizaciones especiales de cridiio. Las emisiones anotadas son aquellas ofre­
cidas directamenle aL publico inversionista.

Los valores anotados co,,¥, notas a co-to plaw corresbonden, bor [0 general, a emi­

eiones a menDS de cinco ano« plaza que aguardan un)l mejor oporcunidod del mercado

para connertirse a emisiones definitivas a largo plaza. En La que se rejiere a las acciones

y bonos, es [ticil: observar que, en conjunto, el valor de los bonos jerroviarios e indus:triales

excede en. mas' de tres eeces at valor de las acciones emitidas. Esto comprueba la teoria

general de que la venta 0 susctipcion de acetones tiene por oojeto <jormor y dejinir La

propiedad deLa sociedad». y de que la emisiorv de bonos cons'tituye Io forma de capuali­
znr y [inanciar el desarrollo de fa empresa

* * *

El oroveao que ei Honorable Senado enlrara fuego a discutir considera y detaUa.

para Las Soc.iedades An6nimas, las condiciones reoueridas para la emisi6n de bonos, ta

forma de los ttluios, La suscripcion de los-bonos. las garantias de La emisi6n. Ia forma de

amortizaci6n y pago de los bonos, las juruas generales de los tenedores de los bonos}, las

condiciones que deberan sausjacer los represenuuues de los tenedores de bonos. Define,
finalmente las responsobilidades que ta ley hace caer sabre los direciores de las embresus
emisoras de bonos.

Como Lo advierte' muy justomenie el informe de la Comision de Hacienda de ta Ca­

mara de Ditnuados «este proyecto de ley viene a llenar un eccrc de nuestra leg islacion,
a sasisfacer las riecesidades de las indu�_trias, y a combietor las [eyes del Irlftituto de

ar§dito Industrial y de La Caja de Criduo M inero [acilitondo a esrcs organismos el cum­

plim'iento de los fines a que obedeci6 su creacion

LA REDACCION




