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RESUMEN

La presente tesina examina la evolucion doctrinal del interés social en el derecho societario chileno,
con especial atencién a las Sociedades Andénimas Abiertas y su rol frente a los desafios
contemporaneos en sostenibilidad y derechos humanos, proponiendo una relectura critica que
supere la concepciéon contractualista centrada en el lucro, incorporando una vision institucionalista
que concibe a la empresa como una institucion al servicio del bien comun y de los distintos grupos
que la integran. A partir del analisis de la Norma de Caracter General N.” 461 de la CMF, los
estandares internacionales y los impactos socioambientales de la industria de la moda y retail como
ejemplo paradigmatico, argumentando la necesidad de transitar hacia una gobernanza corporativa
mas ética, transparente y responsable, promoviendo una comprension del interés social alineada
con los principios de sostenibilidad y debida diligencia empresarial.

Palabras clave: Interés social, teorfa institucionalista, NCG 461, sostenibilidad, debida diligencia.
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INTRODUCCION

El basurero del mundo. Asi es como diversos medios de comunicaciéon nacionales e
internacionales se han referido al Desierto de Atacama tras el descubrimiento de un
vertedero de ropa ilegal de dimensiones catastroficas, donde miles de toneladas de
desechos textiles forman parte de enormes montafias en el lugar mas seco del planeta. Este
fenémeno no representa un hecho aislado, sino que es el resultado de la interaccioén de
diversos factores: la cultura del descarte rapido o fast fashion, regulaciones insuficientes y
una baja responsabilidad de las corporaciones en materias de sostenibilidad. Este escenario
materializa la urgencia de repensar el rol de las organizaciones frente a los desafios
contemporaneos, cuestionando las bases juridicas que sustentan el actual modelo de
gestion empresarial en el pafs.

La industria de la moda se posiciona actualmente como la segunda mas
contaminante del planeta, siendo responsable del 20% de las aguas residuales globales y del
10% de las emisiones de carbono. Su modelo de negocio se sostiene sobre una cadena de
suministro globalizada que externaliza costos hacia paises con mano de obra barata y
regulaciones laxas. En Chile, la desarticulacién de la industria textil nacional frente a las
importaciones ha consolidado un modelo de consumo lineal que prioriza el lucro
inmediato sobre la preservaciéon del entorno. Esta realidad obliga a los operadores
econémicos a transitar desde un enfoque netamente financiero hacia uno que integre la
ética y la responsabilidad como pilares del buen gobierno corporativo.

En este marco, es fundamental precisar técnicamente que la empresa constituye
una organizacion de capital y trabajo destinada a la produccién o intercambio de bienes, y
que, para actuar en la vida del derecho con autonomia y responsabilidad limitada, esta
realidad econémica debe adoptar distintos revestimientos juridicos, dentro de los cuales la
Sociedad Anénima Abierta (S.A.A.) actia como el 6rgano que permite a la empresa
individualizarse como sujeto de derecho independiente, siendo las S.A.A. los principales
vehiculos de inversion y creacion de empleo en Chile, concentrando la mayor riqueza
nacional, pero también generando los mayores impactos externos.

Histéricamente, el derecho societario chileno ha comprendido el interés social bajo
el prisma de la teorfa contractualista, la cual identifica a la sociedad como un contrato cuyo
unico fin es la maximizacion del lucro para los accionistas o shareholder primacy. Esta vision
predominante ha limitado la responsabilidad corporativa a los intereses del capital,
externalizando los costos sociales y ambientales hacia terceros o stakebolders. Bajo esta
légica, los directores deben intentar obtener las mayores ganancias licitas, incluso si en el
trayecto se perjudican intereses ajenos al contrato social, lo que ha generado una inercia
estratégica que hoy resulta anacronica frente a la crisis climatica.

Ante la insuficiencia de este paradigma, surge la necesidad de transitar hacia una
vision institucionalista que conciba a la empresa como una entidad con un propésito social
mas amplio. Esta teorfa sostiene que la sociedad debe estar al servicio del bienestar general
y de los distintos grupos que la integran, tales como trabajadores, proveedores y la
comunidad local. Desde esta perspectiva, el interés social no puede limitarse al lucro de
corto plazo, sino que debe orientarse hacia la creacién de valor sostenible y la permanencia
de la institucién en el tiempo. En consecuencia, la gestion empresarial debe ser capaz de
equilibrar la rentabilidad econémica con la protecciéon del medio ambiente y el respeto a
los derechos humanos.

En Chile, este transito encuentra un catalizador normativo fundamental en la
Norma de Caracter General N.? 461 (NCG 461) dictada por la Comision para el Mercado
Financiero (CMF) en el afio 2021. Esta norma obliga a las S.A.A. a reportar de manera
integral informacion sobre sostenibilidad y gobierno corporativo en sus memorias anuales.
Si bien es formalmente una norma de transparencia y divulgacion, su aplicacion tiene el
potencial de redefinir el deber de diligencia de los directores, al elevar los factores
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ambientales, sociales y de gobernanza (ESG) al estatus de factores financieros materiales.
Al ser obligatoria, la norma desplaza estos criterios desde el ambito de la voluntariedad o
soft law hacia un marco de cumplimiento regulatorio exigible.

La implementacion de la NCG 461 exige al directorio reportar explicitamente coémo
se gestionan los conflictos de interés y como se incorporan los riesgos climaticos y de
derechos humanos en la estrategia corporativa. Esto implica que la debida diligencia deja
de ser una opcidn ética para transformarse en un deber de gobernanza que resguarda la
viabilidad de la sociedad a largo plazo. La transparencia impuesta reduce la asimetria de
informacién en el mercado y permite a los inversionistas castigar a las empresas que operan
bajo modelos insostenibles o que recurren al greemwashing para ocultar sus impactos reales.
Por tanto, la normativa chilena esta alineindose progresivamente con estandares
internacionales de alta exigencia. Este proceso de cambio nacional se ve influenciado por
el avance de directrices globales como tendencias que presionan para que el éxito
corporativo ya no se mida solo por dividendos inmediatos, sino por la capacidad de generar
valor sin vulnerar la dignidad de los trabajadores ni agotar los recursos naturales.

La presente investigacion se plantea determinar en qué medida la implementacion
de la NCG 461 permite una redefiniciéon del interés social en Chile, transitando desde el
modelo contractualista hacia uno de valor sostenible. El estudio se sustenta en la
conviccion de que las S.A.A. han iniciado una evolucién irreversible hacia una perspectiva
institucionalista, donde la gestion responsable de los impactos externos es intrinseca al
cumplimiento del deber fiduciario. De esta forma, el interés social debe dejar de ser una
nocién ambigua para consolidarse como un principio rector orientado al bien comun y a
la sostenibilidad ambiental, ofreciendo una respuesta juridica sélida a las problematicas que
caracterizan al siglo XXI.

Para demostrar lo anterior, el objetivo general de esta tesina es analizar la evolucion
doctrinal del interés social para determinar cémo la vision institucionalista permite integrar
principios de ética y gobernanza, utilizando la industria de la moda como caso ilustrativo.
La metodologia empleada es de caracter dogmatico-analitico, realizando un estudio
sistematico de las fuentes legislativas y doctrinarias chilenas y extranjeras. Se busca
contrastar la inercia del modelo neoliberal con las nuevas exigencias de transparencia,
formulando una propuesta orientada a sentar un criterio interpretativo que proteja a los
accionistas minoritarios y a los terceros afectados por la actividad empresarial.

La investigacién se estructura en tres capitulos fundamentales. El Capitulo I se
dedica a la conceptualizacion del interés social en el derecho chileno, analizando las teorfas
contractualista, institucionalista y neocontractualista. En esta seccion se justifica el enfoque
en las Sociedades Anénimas Abiertas por su impacto sistémico y se exponen los limites de
la visién contractualista frente a los riesgos sociales contemporaneos. Se argumenta que la
reduccion del fin social al lucro ha facilitado la externalizaciéon de costos, lo que demanda
una relectura que reconozca la funcién social de la empresa como una institucién con
personalidad y objetivos propios.

El Capitulo II examina las transformaciones normativas nacionales e
internacionales, deteniéndose en el analisis de la NCG 461 de la CMF y su capacidad de
convertir riesgos ESG en informaciéon material. En esta etapa se revisa la influencia de la
Directiva de Debida Diligencia de la Unién Europea y los principios de la OCDE,
contrastandolos con la jurisprudencia nacional que ain oscila entre la defensa de la
autonomia de la voluntad y la protecciéon de los derechos de terceros. Finalmente, se
formulan propuestas de estaindares minimos de gobernanza para asegurar que la
sostenibilidad se integre en el nacleo de la toma de decisiones del directorio.

El Capitulo IIT utiliza a la industria de la moda y al fenémeno del fas? fashion como
campo de ejemplificaciéon practica para los nuevos estandares de gobernanza. Se
documentan los impactos ambientales del vertedero de Atacama y las violaciones a los
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derechos humanos en las cadenas de suministro para evaluar la efectividad de la debida
diligencia. El estudio concluye proponiendo al interés social como un principio rector
orientado al bien comun, sentando las bases para una gestiéon corporativa que comprenda
que la sostenibilidad es la Gnica garantia de rentabilidad futura en un mundo de recursos
finitos.

CAPITULO I: EL INTERES SOCIAL EN EL DERECHO SOCIETARIO CHILENO

1. Introduccidn a las Sociedades Andnimas Abiertas

En nuestro ordenamiento juridico, la empresa se manifiesta como una organizacién de
capital y trabajo destinada a la produccién o intercambio de bienes y servicios, pero carece,
por si misma, de personalidad juridica. La Ley 18.046 sobre Sociedades An6nimas' define
la sociedad anénima como una persona juridica formada por la reunién de un fondo
comun, suministrado por accionistas responsables solo por sus respectivos aportes y
administrada por un directorio integrado por miembros esencialmente revocables, y
seflalando en su inciso segundo que sera considerada siempre mercantil, aun cuando se
forme para realizacién de negocios de caracter civil. De esta definicién particular, el articulo
dos del mismo cuerpo legal establece una subclasificacion entre tres clases: abiertas,
especiales o cerradas. A su vez, cabe mencionar que para que la empresa pueda actuar en
la vida del derecho, debe adoptar distintos revestimientos juridicos, dentro de los cuales se
encuentran las Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada (E.LR.L.), las
Sociedades por Acciones (S.p.A.) y las Sociedades Andénimas (S.A.). De este modo, la
sociedad o la E.LR.L. actdan como la vestidura organica que permite a la empresa
individualizarse como un sujeto de derecho independiente de sus titulares (Isla, 2013, pp.
6-8)=

El articulo 2 inciso 2 de la ya citada Ley 18.046 senala que son sociedades anénimas
abiertas (S.A.A.) aquellas que inscriban sus acciones en el Registro de Valores. Estaran
obligadas a inscribir sus acciones en el Registro de Valores, aquellas sociedades que durante
doce meses consecutivos hayan tenido inscritos en el registro de accionistas mas de 2.000
accionistas o el numero superior que establezca la CMF mediante norma de caracter
general, siempre que con aquel nimero no se vea comprometida la fe publica, teniendo en
consideracion el tipo de accionista, naturaleza de la sociedad o circunstancias similares. Es
considerada en general, como Sociedad Andénima Abierta aquellas que financian sus
proyectos recurriendo al crédito publico y que se caracterizan por normas orientadas a la
proteccion de sus inversionistas, pues, este tipo de sociedad se concibe en la practica como
un instrumento del mercado con una alta recoleccion de capital e inversiones. (Puga, 2011,
pp- 88). Por otro lado, el inciso 3 y 4 del articulo 2 del mismo cuerpo legal que son
sociedades anénimas especiales las indicadas en el Titulo XIII, y que son sociedades
anonimas cerradas las que no califican como abiertas o especiales, siendo estas ultimas de
uso residual.

Analizando con especial énfasis las S.A.A. se caracterizan por el deber de tener un
directorio elegido por medio de una Junta de Accionistas, estar inscritas en la Bolsa de
Comercio y el Registro Nacional de Valores, y en consecuencia, someterse a la fiscalizacion
de la Superintendencia de Valores y Seguros como organismo encargado de regular y
supervisar los mercados de valores y seguros, funcién actualmente absorbida por la
Comisiéon del Mercado Financiero. Respecto a su financiamiento, cabe precisar la
existencia de los activos haciendo referencia a los proyectos que generan ingresos a la
empresa, y, por otro lado, los pasivos, los cuales son los medios por los cuales la sociedad
financia sus proyectos.

! Ley N.° 18.046, sobre Sociedades Anénimas, Diario Oficial de la Repiiblica de Chile, 22 de octubre de 1981, texto vigente, Biblioteca del Congreso
Nacional de Chile, disponible en: https://www.ben.cl/leychile/navegar?idNorma=29473
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Las S.A.A. a su vez, estan conformadas por acciones que componen el patrimonio
total de la sociedad, las cuales representan el resultante de la divisién alicuota del capital
social. No obstante, Puga (2011) sefiala que ‘es mejor hablar de que ella representa un
vinculo con la propiedad de la sociedad anénima, que es idéntico a las demas fracciones en
que se divide esa propiedad, dado que en la sociedad anénima no hay vinculos ‘entre’
accionistas: el vinculo es entre la sociedad y el accionista’ (p. 152), por tanto, siguiendo la
interpretacion doctrinal de Puga, podemos sefialar que la acciéon no representa una parte
del capital en sentido estricto, sino que una fracciéon del derecho de propiedad sobre la
sociedad, generando una relacion individual entre cada accionista y la sociedad.

La adquisicién de estas denominadas acciones, al representar un titulo societario,
confiere a los accionistas derechos politicos y econémicos. Por un lado, los derechos
politicos permiten al accionista participar de manera activa en las decisiones sociales y
administrativas que se realizan en la empresa, materializandose de manera concreta en el
derecho a voto como medio de participacion en la administracién de la sociedad por medio
del voto en las juntas de accionistas, el derecho a asistir y a voz manifestado por medio de
la posibilidad de asistencia a asambleas y a emitir su opinion, y el derecho a la informacion,
el cual otorga a los accionistas la posibilidad de revisar ciertas actas de sesiones de directorio
y juntas de accionistas, y libros de la sociedad como el Libro Diario, el Libro Mayor y el de
Inventarios y Balances. (Puga, 2011, pp. 144-172, 236.)

Por otro lado, los derechos econémicos confieren al accionista la posibilidad de
participar en las utilidades que perciba aquella sociedad, manifestindose por medio del
derecho a dividendo, es decir, a participar en los beneficios de la sociedad, el derecho de
suscripcion preferente en casos de aumento de capital mediante nuevas emisiones de pago,
suscribiendo estas nuevas acciones a prorrata de las acciones que ya posean con el fin de
proteger su porcentaje de participacioén, el derecho a la cuota de liquidacién como
materializacion de la devolucién del aporte en caso de disolucién de la sociedad, y el
derecho a retiro como la devolucién de aportes por disminucion del capital. (Puga, 2011,
pp. 357, 415-437, 749).

Puga a su vez clasifica las acciones en diversas categorias atendiendo a distintos
criterios, tales como los derechos que confieren o su forma de transferencia. En el primer
grupo se distinguen las acciones ordinarias, que otorgan derechos plenos a sus titulares, y
las privilegiadas o preferentes, las cuales conceden beneficios adicionales, usualmente de
caracter econémico. Por otro lado, segin su modo de transmisién, existen acciones
nominativas, cuya transferencia exige una cesiéon de derechos e inscripcion en el Registro
de Accionistas para su oponibilidad, y las acciones al portador; a estas se suman otras clases
como las rescatables y las escriturales (Puga, 2011, p. 144, 165-173).

La decision de centrar la investigacion en las Sociedades Anénimas Abiertas
responde a una justificacién multifactorial y toma especial relevancia al ser el modelo
empresarial en donde circula la mayor riqueza, pues, al permitir la democratizaciéon del
capital a través de la oferta publica en el ofrecimiento de sus acciones para financiar sus
actividades y el control del mercado de valores, se convierte en una gran atraccién para
diversos inversionistas que posibilitan la ejecuciéon de grandes proyectos, impulsando la
economia y circulacion de capital (Puga, 2001, p. 39-42). Asimismo, el hecho de cotizar en
bolsa facilita que las acciones se compren y vendan con agilidad, y en este mismo sentido,
Payet senala que las sociedades anénimas abiertas responden a la necesidad de obtener
capitales de terceros para lograr el desarrollo de grandes negocios, reuniendo grandes
volimenes de inversién, generando en consecuencia, la mayor parte de empleos,
innovacién, y junto con ello, un gran impacto en la economia en general. (Payet, 2017, pp.
17-19).

De igual importancia, es que dada la gran visibilidad que poseen las S.A.A. por su
alta exposicion a los mercados de capitales y la presencia de inversionistas de gran
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envergadura, estas se sitian como referentes del funcionamiento empresarial, razén por la
que, la implementacion de criterios de debida diligencias en materias de derechos humanos,
sostenibilidad y responsabilidad medioambiental permiten sentar un precedente para otras
grandes y pequefias empresas, generando un efecto arrastre entre distintos modelos
empresariales. Grandes ejemplos de S.A.A. que operan en el mercado chileno son Banco
de Chile S.A., Cencosud S.A. y Latam Airlines Group S.A., empresas que canalizan la
inversién por medio de la oferta publica de acciones y cuentan con una presencia bursatil
a nivel global. Estas companias, al estar inscritas en el Registro de Valores, se encuentran
bajo la fiscalizacion de la CMF y tienen la obligacién de reportar su gestion en materias
ambientales, sociales y de gobernanza de acuerdo con la NCG N° 461 (Jara y Azua, 2024).

2. Conceptualizacion del interés social

Seguin Morgestein (2011) el interés social corresponde a el concepto angular y
constituye el fin ultimo rector que debe orientar la actuacién de los administradores y la
voluntad de los 6rganos de la sociedad anénima, especialmente las sociedades anénimas
abiertas. Su correcta conceptualizacion es fundamental, ya que esta delimita el marco de las
decisiones licitas del directorio y establece los parametros para el cumplimiento del deber
fiduciario, sin embargo, hasta la fecha, no existe unanimidad en la doctrina ni en la
jurisprudencia sobre la naturaleza fundamental del interés social. La discusion sigue
dividida principalmente entre dos posturas: las que defienden las teorfas contractualistas y
las que se basan en principios institucionalistas. (Alcalde, 2002)

En cuanto a la concepcioén tradicional y dominante, se enmarca en el paradigma
contractualista, en el cual, la sociedad anénima se entiende primeramente como un
contrato de asociacion celebrado entre los accionistas donde el interés social se identifica
con la maximizacién del valor econémico de las participaciones de los socios. Segun
Alcalde (2021) “Desde hace 20 afios venimos sosteniendo que el interés social, en nuestro
ordenamiento juridico, debe ser apreciado conforme a la concepcién “contractualista”, es
decir, excluyendo la configuracién de un interés social superior y diverso del interés de los
socios.” En esencia, Segun la Academia Nacional de Derecho y Ciencias Sociales (2024)
“El nacleo de la concepcion de ese derecho se manifiesta en la supremacia del accionista
(shareholder primacy), toda vez que la sociedad esta concebida para aumentar el valor de la
inversioén que los socios” (p.178)

Como se dijo anteriormente esta concepcion se suscribe al principio de sharebolder
primacy o maximizacion del lucro, el cual se entiende que cualquier decisiéon que no esté
orientada al beneficio monetario directo a corto o mediano plazo, es contrario al interés
social. Vasquez (2023) expresa que “...se ha senalado que la sociedad tiene un interés social
contractual y pecuniario, lo que genera consecuencias en la forma de entender el quehacer
empresarial.” (p. 217). Esta vision si bien proporciona una directriz clara, ha demostrado
no ser suficiente y hasta peligrosa frente a los desafios socioambientales contemporaneos,
al relegar impactos que afectan a terceros, desde trabajadores, el medio ambiente o
comunidades, a un plano secundario. Segin Vasquez “Para esta vision los directores deben
intentar, dentro de un marco licito, obtener las mayores ganancias para aquellos, de manera
que si en este trayecto se perjudican los intereses de algunos stakeholders no incumpliran
deber alguno.” (Vasquez, 2023, p.219)

Frente a la crisis de este modelo centrado unicamente en el capital, ha nacido con
fuerza la vision institucionalista, la cual sostiene que la sociedad an6énima abierta es una
institucién que trasciende los intereses individuales de sus accionistas, pues cumple ademas
una funcién econémica y social importante. Desde esta perspectiva, el interés social es un
interés cuyo fin no es solo lucro, sino que también importan la sostenibilidad y
permanencia a largo plazo. Para lograr esto es necesario que los administradores ponderen
y gestionen los intereses de todos los grupos de interés relevantes, los cuales son: los
accionistas, los trabajadores, los consumidores y por supuesto, el medio ambiente. Segun
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Vasquez refiriéndose a esta nueva vision “Se parte de una nocion de interés social que sirve
los intereses de la sociedad, en cuanto sujeto de derecho distinto a los accionistas. Se busca
su conservacion y rentabilidad, junto a otros intereses particulares, como los de acreedores,
trabajadores, e incluso el bien comun.” (Vasquez, 2023, p.219).

Con esto también busca proteger a los financiadores en general (via capital o
préstamos), en esta teoria aparece el concepto de gobierno corporativo el cual suele
sostener que el gobierno corporativo tiene como fundamento la salvaguardia de los
intereses de los demas stakeholders, puesto que también son afectados por la gestion
empresarial. Entre ellos debe mencionarse en primer lugar al personal, pero también estan
los proveedores, los clientes, el gobierno y la comunidad en general, pues todos ellos
también de alguna manera “invierten” en la empresa y por ende tienen interés en su
adecuado desenvolvimiento.

En el contexto actual, la adopcién de un enfoque institucionalista resulta ser
indispensable para el derecho societario chileno. Las sociedades anénimas abiertas, como
se dijo anteriormente, son las que manejan una porcién significativa de riqueza del pais y
estan sujetas a la fe publica del mercado, por lo mismo tienen un impacto sistémico que no
puede ser ignorado. En este punto es donde la norma de caracter general N° 461 de la
CMF actia como un catalizador normativo al exigir la divulgaciéon de informacién no
financiera, pues esta norma obliga a los directorios a considerar los riesgos sociales y
ambientales también como riesgos financieros y reputacionales inherentes a la gestion del
interés social. Jara-Sarria y Azta Alvarez (2024) sefialan que “La aplicacién de la Norma
de Caracter General 461, en las memorias anuales publicadas desde 2023, ha significado
un aumento significativo en la informacién revelada por las em presas supervisadas por la
Comisién para el Mercado Financiero en Chile. Dicho aumento se evidencia en la entrega
obligatoria de informacién sobre sostenibilidad.” (p.1)

De esta manera, se fomenta el respeto por la debida diligencia en derechos
humanos y la gestion ambiental deja de ser una opcién voluntaria, para transformase en un
deber de gobernanza que resguarda el interés objetivo de la sociedad y su valor a largo
plazo. Por lo anterior, es que el interés social debe redefinirse como principio rector
orientado al bien comun y a la sostenibilidad como una respuesta a las problematicas
ambientales de este siglo. Segiin Morgestein (2011) “la sociedad es una institucion que esta
por encima de los intereses privados de socios y/o accionistas, ya que la misma cuenta con
personalidad, voluntad y objeto propios...” (p.10)

3. Limites del contractualismo en contextos de riesgo social y ambiental

La teorfa contractualista del interés social, histéricamente dominante en Chile y
alineada con el modelo econémico neoliberal, sostiene que el interés social se identifica
unicamente con la maximizacion del valor para los accionistas. Sin embargo, el surgimiento
de crisis globales como el cambio climatico, la desigualdad social y las violaciones masivas
de derechos humanos, han puesto en evidencia la insuficiencia e insostenibilidad de este
paradigma, revelando sus limiten en el contexto contemporaneo.

El limite fundamental del contractualismo es su enfoque en el lucro exclusivo de
los socios, lo que lleva a la externalizacion sistematica de los costos sociales y ambientales
de la actividad empresarial. Al centrarse solo en la rentabilidad interna, esta visiéon ha
contribuido a crea un desequilibrio que ya no es sostenible, ya que los perjuicios generados
son asumidos por terceros (stakeholders) o por el medio ambiente, no por el capital que se
beneficia. El ejemplo paradigmatico es la industria de la moda. La rentabilidad de las S.A.A
como retail se basa en la produccion insostenible y escasa trazabilidad, que provoca grandes
impactos ecolégicos -como el vertedero de ropa en el desierto de Atacama- y violaciones
a los derechos humanos en la cadena de suministro. Estos costos que la empresa se niega
a internalizar bajo la doctrina de la teoria contractualista. Este ultimo enfoque ha
demostrado ser insuficiente a los desafios contemporaneos, ya que, concibe a la empresa
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como un ente aislado, centrado solo en su beneficio econémico. Esto impide que exista
una accion corporativa efectiva y proactiva ante la crisis climatica, ya que las medidas de
mitigacién y sostenibilidad a menudo requieren inversion a largo plazo que reduce la
rentabilidad inmediata.

La interpretaciéon de la teorfa contractualista restringe el alcance del deber de
diligencia empresarial y deber fiduciario de los directores, generando ambigtiedad e
inaccion. La légica de esta teorfa asocia el interés social unicamente con la maximizacion
del valor para los accionistas lo que contribuye a limitas la responsabilidad corporativa
frente a terceros. La responsabilidad se limita a los interese del capital dejando fuera a los
trabajadores, consumidore y el medio ambiente.

El concepto de interés social ha permanecido por afios como una nocion juridica
ambigua y doctrinalmente discutida. Esta ambigiiedad acentuada por la adhesion a la teorfa
contractualista condiciona el comportamiento de los 6rganos de la admiracion y la
legitimidad de sus decisiones, permitiéndoles priorizar el lucro incluso cuando implica un
riesgo social o ambiental manifiesto. Un ejemplo actual de esto en Chile es lo ocurrido en
Quintero—Puchuncavi, donde diversas empresas han mantenido sus operaciones
industriales pese a los reiterados riesgos ambientales y de salud publica. Esta situacion
evidencia como la ambigtiedad del concepto de interés social —interpretado desde una
légica contractualista centrada en el lucro- permite que los directorios prioricen la
rentabilidad aun cuando existen impactos socioambientales manifiestos y que podrian
provocar dafios irreparables para la sociedad y medio ambiente. La persistencia del modelo
contractualista se desconecta de la realidad social y el avance normativo internacional y
nacional que es cada vez se inclina mas a un enfoque institucionalista.

Hoy en dia a través de diversos movimientos sociales, organismos internacionales
y la propia ciudadania, exige con fuerza que las empresas adopten un rol activo en la
sostenibilidad y el respeto a los derechos humanos. El visén de la teorfa contractualista es
incapaz de justificar este rol, ya que considera este rol sostenible como ajeno al propésito
social de la empresa, tensionandose frente a los avances regulatorios impulsados en Chile,
como la NCG N° 461 obliga a reportar en materias de sostenibilidad, gobernanza y
derechos humanos. En efecto, tanto la NCG N° 461 como las directrices internacionales
de la OCDE yla CSDDD demandan una lectura con enfoque institucionalista que permita
otorgar coherencia y sentido al marco normativo vigente. El limite ultimo de esta discusioén
es la negacion de la funcidn social de la empresa. En el contexto actual de crisis climatica
y la creciente desigualdad, la empresa no puede seguir concibiéndose unicamente como un
contrato privado, sino que debe entenderse como una institucién con un rol social
relevante, cuyos efectos trascienden lo estrictamente econémico.

En sintesis, es que la superacion de estos limites exige centrarse en una perspectiva
institucionalista, la cual entiende a la empresa como una organizacion orientada al bienestar
general y que considera los intereses de todos los grupos afectados. Este enfoque se
presenta —a nuestra opinién- como la unica respuesta juridica adecuada para enfrentar los
desafios propios del siglo XXI.

4. El potencial transformador de la Norma de Caracter General N° 461

La NCG N° 461 de la CMF, si bien opera como una norma de transparencia, posee
un potencial transformador que excede su funcién inicial. Al incorporar criterios de
sostenibilidad, gobernanza y derechos humanos (ESG) en el nicleo de la divulgacion
corporativa de las S.A.A, la norma opera como un mecanismo que habilita juridicamente
la transformacion del interés social, desplazandolo del modelo contractualista hacia una
concepcion institucionalista.

El principal poder transformador de la NCG N°461 reside en su capacidad de
institucionalizar los factores ESG, moviéndolos del ambito voluntario o soff /aw hacia un
ambito regulatorio obligatorio -o bien llamado Jard law- del mercado financiero. La norma
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exige la divulgaciéon de informacion ESG bajo criterios de materialidad financiera, esto
significa que los riesgos sociales y ambientales —por ejemplo, el riesgo fisico del cambio
climatico- dejan de ser meras preocupaciones éticas y se convierten en riesgos financieros
materiales que deben ser gestionados por el directorio. Al hacer obligatoria la gestion de
riesgos ESG, la NCG N°461 dota de un nievo contenido al deber de diligencia y cuidado
de los directores que impone el articulo 41 de la Ley de Sociedades Anénimas (LSA). Por
lo tanto, si un directos ignora estos riesgos, incluso su busca el beneficio de los accionistas,
podria ser considerado negligente por no proteger la sostenibilidad y el valor a largo plazo
de la sociedad, el cual es el elemento central del interés institucionalista.

La exigencia de informar sobre el proceso de debida diligencia en derechos
humanos y la adhesioén a los Principios Rectores de la ONU fuerza a las empresas a mirar
mas alld de sus operaciones directas e integrar la responsabilidad extendida del productor
en su gobernanza. Hsta potencia transformadora se presenta a través de la transparencia,
la cual empodera a los agentes del mercado para ejercer presiéon y modificar la conducta
corporativa. La informaciéon reporta bajo la NCG N°461 permite a los inversionistas
evaluar el desempefio ESG de las S.A.A y reasignar capital hacia las que estain mejor
gestionadas. Esta presion financiera externas crea un incentivo econémico directo para el
cambio doctrinal, ya que la mala gestion ESG ahora implica mayores costos de
financiamiento o la exclusioén de ciertos fondos. Asimismo, la divulgacion de datos sobre
derechos humanos o impactos ambientales proporciona a la sociedad civil y los stakeholders
una base factica para exigir rendiciéon de cuentas y cuestionar legalmente las decisiones
corporativas que contradigan el interés social sostenible.

Ahora encontramos que el aporte mas significativo de la NCG N°461 radica en su
capacidad para impulsar un cambio jurisprudencial. En cuanto al marco de objetividad, la
NCG N°461 brinda un marco normativo objetivo y regulada a la evaluacién de riesgos
ESG. Esto es crucial, porque si un directos toma una decisiéon que ignora los riesgos de
sostenibilidad reportados, el nuevo marco permite a los tribunales chilenos argumentar que
dicha decisién contraviene el interés social de la sociedad. La CMF como organismo
regulador del mercado ha legitimado los criterios del modelo institucionalista, este apoyo
regulatorio facilita que la doctrina juridica chilena avance en el consolidamiento de la visién
institucionalista como la interpretacién mas adecuada, coherente y actual del interés social.

La citada norma viene a impulsar una aplicacion mas moderna de la Business Judgment
Rule o Regla del Juicio Comercial como principio que protege a los directores cuando
toman decisiéon de buena fe, informadas y en beneficio de la empresa, sugiriendo que las
decisiones del directorio solo seran protegidas si han considerado de manera dirigente los
riesgos ESG (ambientales, sociales y de gobernanza), tal como exige el reporte. Por lo
tanto, si un director ignora estos riegos sus decisiones no podria quedar protegidas
abriendo la puerta a la responsabilidad.

En suma, la NCG N°461 funciona como un puente regulatorio, si bien no deroga
la ley, si la reinterpreta en la practica al hacer que los objetivos institucionales de
sostenibilidad y respeto a los derechos humanos sean obligatoriamente materiales para la
existencia econémica de las S.A.A, asentando las bases o pilares para un cambio duradero
en la comprension sobre el interés social en Chile.

5. Relevancia del enfoque institucionalista en empresas de sectores criticos

A nivel operativo, la materializacién de la debida diligencia se logra frecuentemente
mediante la incorporacién de clausulas contractuales sostenibles en los acuerdos con
proveedores, disposiciones destinadas a cubrir problematicas sociales y ambientales que, si
bien no estan directamente relacionadas con el objeto principal del contrato (que es la
mercancia), delimitan el cémo deben comportarse las partes al realizar negocios,
permitiendo extender la responsabilidad social en toda la cadena de suministro y
protegiendo los intereses de terceros afectados o bien denominados stakebolders (Quijano,
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2024, pp. 53, 57). De este modo, la debida diligencia deja de ser una declaraciéon de
intenciones para convertirse en una obligacion contractual exigible que mitiga los riesgos
de la empresa matriz.

En Chile, la transparencia se ha vuelto obligatoria para las S.A.A, bajo la aplicacion
dela NCG N° 461, estableciéndose la obligacion a las empresas de reportar sus indicadores
de cumplimiento regulatorio en materias ambientales y laborales, sus métricas de
sostenibilidad segun su sector industrial, como gestionan a sus proveedores, incluyendo si
evalian sus practicas de sostenibilidad y gobierno corporativo. En este caso, la
transparencia es clave para combatir aquel vacio legal que permite los abusos en la cadena
de suministro, pues, estos indices de transparencia han presionado a las grandes empresas
a que revelen informacién sobre sus proveedores y las condiciones en que estos de
desenvuelven, aunque los resultados muestran que ain queda mucho camino por recorrer
para alcanzar una transparencia total.

Esta exigencia de divulgaciéon no es meramente informativa, sino que busca alinear
la gestion con el interés social entendido como la creacion de valor y transparencia a largo
plazo. Segun esta normativa, el directorio debe reportar explicitamente “como la entidad
integra un enfoque de sostenibilidad en sus negocios; en particular como la entidad
incorpora las materias ambientales (en especial el cambio climatico), sociales y de respeto
a los derechos humanos” (CMF, 2021, p. 6). Esto fuerza a la administracién a abandonar
la opacidad y asumir una responsabilidad directa sobre los riesgos no financieros, ya que la
informacién reportada permite a los inversionistas y al mercado distinguir entre empresas
sostenibles y aquellas que ponen en peligro su rentabilidad futura por ignorar las
consecuencias sociales de sus actos (Vasquez, 2023, p. 233), permitiendo el acceso a esta
informacién que puede influir de manera sustancial en la toma de decisiones corporativas
al poner en una balanza los distintos enfoques que asume la sostenibilidad en contrapeso
con la gestion financiera de la sociedad.

Esta transparencia exigida actia como el principal antidoto contra el greemwashing,
practica definida como la comunicacion selectiva de informacién positiva omitiendo la
negativa para crear una imagen corporativa engafiosa (Cérdoba, 2021, p. 27). Al
estandarizar la informacién bajo métricas establecidas por la NCG N° 461, se reduce la
asimetria de informacién y permite que los stakeholders e inversionistas evalien si el
compromiso de la empresa con la sostenibilidad es genuino o meramente cosmético,
elevando asf el estandar de cumplimiento normativo y ético de la industria.

Para terminar este apartado y siguiendo a Vasquez (2023) “El interés social
debemos entenderlo como la intencién de éxito al que toda empresa aspira, lo que invita a
tomar decisiones que generen valor en la sociedad a largo plazo...”. (p. 235)

CAPITULO II: TRANSFORMACIONES NORMATIVAS A NIVEL NACIONAL E
INTERNACIONAL

La tension tedrica descrita en el capitulo anterior esta siendo resuelta en la practica
por una corriente regulatoria global que presiona hacia la institucionalizaciéon de la
sostenibilidad. Este capitulo viene a mostrar y examinar como el derecho extranjero y la
nueva normativa de la CMF esta reconfigurando este deber fiduciario y el concepto de
interés social en Chile, obligando la integracion de los riesgos ASG o ESG (Environmental,
Social and Governance).

1. Analisis de Derecho Extranjero
El Derecho societario y la gobernanza corporativa a nivel internacional han
evolucionado significativamente, impulsados por la necesidad de que las empresas asuman
un rol activo frente a los desafios globales, como la crisis climatica, la desigualdad social y
las violaciones a los derechos humanos. Estas tendencias internacionales ejercen una
presion directa sobre el modelo empresarial chileno, especialmente sobre las (S.A.A)
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forzandolas a ir mas alldi de la mera maximizaciéon del beneficio econémico de los
accionistas.

1.1. Directiva de Debida Diligencia de la Unién Europea (CSDDD)

La Directiva sobre diligencia debida de las empresas en materia de sostenibilidad
(Corporate Sustainability Due Diljgence Directive o bien llamada CSDDD) entré en vigor el 25
de julio del afio 2024 y segun lo establecido por el Parlamento Europeo y el Consejo de la
Unién Europea (2024) como se desprende de sus considerandos, esta norma tiene por
objetivo fundamental fomentar un comportamiento empresarial sostenible y responsable
en las cadenas de valor globales.

La Directiva busca asegurar que las empresas que operan en el mercado interior
contribuyan al desarrollo sostenible, exigiéndoles identificar, prevenir, mitigar y, en su caso,
reparar los impactos negativos reales o potenciales sobre los derechos humanos y el medio
ambiente derivados de sus propias actividades, las de sus filiales y sus socios comerciales,
garantizando ademas el acceso a la justicia y a mecanismos de reparacioén para las personas
afectadas. (Parlamento Europeo y Consejo de la Unién Europea, 2024, art. 1)

Ademas, la Directiva establece un proceso de diligencia debida basado en seis
etapas, orientado a que las empresas identifiquen y gestionen los impactos negativos en los
derechos humanos y el medio ambiente. Este proceso comprende la integracion de la
diligencia debida en la gestion empresarial, la identificacion y evaluacion de riesgos, la
adopcién de medidas preventivas o correctivas, el seguimiento de su eficacia, la
comunicaciéon de los resultados y la reparaciéon de los dafios causados. (Parlamento
Europeo y Consejo de la Uniéon Europea, 2024, art. 1)

En este contexto, CSDDD corresponde a un marco normativo clave que exige a
grandes empresas, incluidas las no europeas con operaciones significativas en la Union
Europea, a integrar la debida diligencia en sus operaciones y cadenas de valor. La CSDDD
busca responsabilizar a las empresas por los impactos adversos que puedan tener en los
derechos humanos (como el trabajo forzoso, el trabajo infantil y las condiciones laborales)
y en el medio ambiente (como la contaminacién y la afectaciéon o pérdida de la
biodiversidad) a lo largo de toda su cadena de suministro. De hecho, el Parlamento
Europeo y Consejo de la Unién Europea sefalan la vision sostenible que tiene la Directiva
en su considerando nimero cinco: “Las normas internacionales vigentes sobre conducta
empresarial responsable especifican que las empresas deben proteger los derechos
humanos y establecen como deben abordar la proteccion del medio ambiente en todas sus
operaciones y cadenas de valor.” (Parlamento Europeo y Consejo de la Uniéon Europea,
2024, (5)).

Lo anterior implica identificar, prevenir, mitigar y rendir cuentas sobre aquellos
impactos que provocan las empresas. Esto mediante “...Ejercer la diligencia debida en
materia de derechos humanos detectando, previniendo y mitigando los efectos adversos
de sus operaciones sobre los derechos humanos y dando cuenta de cémo abordan dichos
efectos.” (Parlamento Europeo y Consejo de la Unién Europea, 2024, (5).

As{ mismo la Directiva sefala que “Todas las empresas tienen la responsabilidad
de respetar los derechos humanos, que son universales, indivisibles e interdependientes y
estan relacionados entre si.” (Parlamento Europeo y Consejo de la Unién Europea, 2024,

)

En este sentido la CSDDD establece como algunas obligaciones para el
cumplimiento de la debida diligencia en materia de derechos humanos y medio ambiente:
Contar con una politica de diligencia debida, determinar los efectos negativos reales o
potenciales en los derechos humanos y el medio ambiente, prevenir y mitigar los posibles
efectos negativos, establecer y mantener un procedimiento de reclamacién, supervisar la
eficacia de la estrategia y las medidas de diligencia debida, etc. En este sentido el Pacto
Mundial de la ONU en Espana expresa que: “Ademas, se establecen sanciones tanto a nivel
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administrativo como civil para garantizar el cumplimiento de la CDDD, en donde las
autoridades supervisoras podran imponer multas basadas en el volumen de negocios neto
mundial de las empresas que infrinjan las normas de hasta el 5%” (Pacto Mundial de la
ONU Espana, 2024), y, en cuanto a la responsabilidad civil, se establecen mecanismos para
la indemnizacion de las victimas.

Estos mecanismos sancionatorios existen a fin de garantizar la aplicacién efectiva
de las disposiciones del Derecho nacional que transpongan la presente Directiva, los
Estados miembros deben prever sanciones disuasorias, proporcionadas y eficaces en caso
de incumplimiento de dichas medidas.

Por lo anterior, la directiva refleja una clara inclinacién hacia la teoria
institucionalista, al establecer legalmente que las empresas deben considerar los intereses
de stakeholders y el medio ambiente, trascendiendo la visiéon contractualista que reduce el
interés social al lucro del accionista. Su influencia es fundamental como estindar
internacional de la debida diligencia y la responsabilidad corporativa.

1.2. El paquete Omnibus como iniciativa de la Unién europea

Dentro del conjunto de iniciativas regulatorias de la UE que refuerzan el
compromiso con la sostenibilidad, se destaca la Directiva de Informes de Sostenibilidad
Corporativa (CSRD), la cual sustituye a la Directiva sobre Informacién No Financiera
(NFRD). Esta nueva Directiva es una pieza fundamental del denominado paquete
Omnibus y eleva los estandares en cuanto a la transparencia corporativa. Segtn el analisis
técnico de Acountancy Europe (2025) esta medida se enfoca en reformar el alcance de la
CSRD y ajustar tanto los estandares de reporte y su verificaciéon, como los criterios de la
Taxonomia de la Unién Europea.

La CSRD exige que las empresas divulguen cierta informacién sobre sus impactos
ambientales, sociales y de gobernanza ASG (ESG, por sus siglas en inglés). Las propuestas
de modificaciéon de la Directiva CSRD son significativas y tienen como objetivo primero
reducir la carga de cumplimiento para las empresas mas pequenas y segundo simplificar el
proceso y los requisitos de divulgacion para las empresas que quedan incluidas en el ambito
de aplicacion.

Las enmiendas propuestas a la CSRD introducen cambios significativos en los
requisitos de los informes de sostenibilidad. La reduccion del alcance y la simplificacion de
los requisitos crean oportunidades para una mayor flexibilidad, ofrecen mas tiempo para la
preparacioén y pueden suponer un ahorro de costes. Sin embargo, también suponen riesgos
a tener en cuenta en relacion al desempefio en materia de sostenibilidad.

En primer lugar, la CSRD introduce el concepto de la doble materialidad como
requisito fundamental, generando que, en consecuencia, las empresas deban evacuar no
solo los riesgos financieros derivados de cuestiones de sostenibilidad (materialidad
financiera), sino que también el impacto de sus actividades en la sociedad en el medio
ambiente, denominado “materialidad de impacto”. Como bien explica el texto “Requiere
que las empresas informen tanto sobre su impacto en el medioambiente, la sociedad y la
gobernanza (materialidad de impacto), como sobre cémo los factores ESG afectan su
estabilidad financiera y su modelo de negocio (materialidad financiera).” (Grenergy, 2024,
p-4).

A diferencia de la CSRD, amplia el nimero de empresas afectadas, incluyendo a
grandes empresas no cotizadas y a sucursales con facturacién relevante en la UE. Sus
informes deben cubrir problematicas especificas relacionadas con la proteccion del medio
ambiente, derechos humanos, trato con los empleados y diversidad, ya que segun la
Comisiéon Europea (2025) las normas de la UE exigen que las grandes empresas y las
empresas que cotizan en bolsa publiquen informes periédicos sobre los riesgos sociales y
ambientales a los que se enfrentan y sobre como sus actividades afectan a las personas y al
medio ambiente.
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Por lo anterior al requerir la evaluaciéon de la materialidad de impacto, consideramos
que la CSRD materializa una visién institucionalista, forzando a los o6rganos de
administracién a gestionar los impactos de las empresas en sus stakeholders y el entorno y
no solo en los riesgos para el capital. Toda vez que “...tienen por objeto mitigar el impacto
medioambiental de los productos durante todo su ciclo de vida, por ejemplo mediante el
establecimiento de requisitos de disefio ecolégico basados en los aspectos de sostenibilidad
y circularidad de los productos.” (Parlamento Europeo y Consejo de la Unién Europea,
2024). Ello se explica porque su doble materialidad “Define el marco para evaluar y
divulgar riesgos, oportunidades e impactos ESG en ambas dimensiones de la doble
materialidad.” (Grenergy, 2024, p. 4).

Ahora en el plano normativo la Directiva 2013/34/UE, en sus articulos 19 bis y 29
bis, amplia el alcance de la informaciéon que deben divulgar las empresas, exigiendo no solo
antecedentes que permitan comprender su desempefio y situacién econémica, sino
también aquellos necesarios para evaluar los efectos de sus actividades en ambitos
medioambientales, sociales y laborales, asi como en materia de derechos humanos y de
prevencion de la corrupcion. De este modo, se impone un deber de informacion que abarca
tanto el impacto de la empresa sobre las personas y el entorno como la incidencia de los
factores de sostenibilidad en la propia empresa, configurando asi el enfoque de la doble
materialidad. (Parlamento Europeo y Consejo de la Unién Europea, 2022).

1.3. Principios del Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20

Los Principios de Gobierno Corporativo de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémico (OCDE) y del G20 son una referencia internacional clave que
segin la OCDE (2024) Los Principios carecen de caricter obligatorio y no buscan
establecer un conjunto exhaustivo de reglas para los ordenamientos juridicos internos, ni
reemplazar o invalidar la normativa nacional vigente. Su finalidad es fijar orientaciones y
metas generales, ofreciendo distintos mecanismos para su implementacién, que pueden
incluir instrumentos legislativos y regulatorios, estandares de mercado, esquemas de
autorregulacién, acuerdos contractuales, compromisos voluntarios y practicas
empresariales.; y en cuanto al objeto este es “...es ofrecer una referencia firme, pero lo
bastante flexible como para que los responsables de la formulacién de politicas y los
participantes en el mercado puedan desarrollar sus propios marcos de gobierno
corporativo.” (OCDE, 2024, p. 8)

Estos Principios han evolucionado para enfatizar no sélo la protecciéon de los
accionistas, sino también el reconocimiento de los grupos de interés (stakeholders) como
trabajadores, acreedores, comunidades y, por supuesto, el medio ambiente. Garantizando
el derecho de accionistas, trabajadores y stakebolders a participar y desarrollarse dentro de la
empresa.

Asimismo, Los Principios se encargan de promover una mayor transparencia y
responsabilidad de las juntas directivas, exigiendo que consideren los riesgos y
oportunidades a largo plazo relacionados con la sostenibilidad en sus procesos de toma de
decisiones. Estos principios son examinados nuestra tesina como una fuente de Derecho
internacional que presiona a las empresas a ir mas alla de la mera maximizaciéon de
beneficios ya que si bien no son vinculantes si pretenden determinar objetivos claves y
promover formas de como alcanzarlos, siendo asf una referencia al momento de desarrollar
los marcos normativos de cada gobierno, sirviendo como punto de partida. Los principios
se estructuran en seis capitulos que buscan mejorar el marco legal e institucional para
favorecer la eficiencia econémica y la estabilidad financiera. En concreto, estas directrices
se organizan en torno a seis pilares fundamentales.
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1.3.1. Consolidacién de la base para un marco eficaz de gobierno corporativo

“El marco de gobierno corporativo promovera la transparencia y la equidad de los
mercados, asi como la asignacion eficiente de los recursos. Sera coherente con el estado de
Derecho y respaldara una supervision y una ejecucion eficaces.” (OCDE, 2024, p. 12)

El primer principio establece que la eficacia del gobierno corporativo no depende
exclusivamente de las practicas internas de la sociedad, sino de la existencia de un
ecosistema normativo e institucional robusto que garantice la seguridad juridica. Este
marco debe estructurarse sobre la base de la transparencia, la equidad y la imperatividad de
las normas, asegurando que la asignacion de recursos sea eficiente y coherente con el
Estado de Derecho. Para ello, resulta indispensable una estructura regulatoria proporcional
y flexible, capaz de adaptarse a las complejidades de los grupos empresariales y a los
desafios de la transformacién digital, pero que esté respaldada por autoridades de
supervision dotadas de la autonomfia, integridad y capacidad sancionatoria necesarias para
tutelar la integridad del mercado y la confianza de los inversores.

Consideramos que, importancia de este marco institucional va mas alla de una
simple estructura organizativa, ya que constituye el fundamento juridico que permite
interpretar y aplicar correctamente el concepto de interés social en las S.A.A. En el caso
chileno, donde la nocién de interés social se debate entre una concepcién contractualista y
una institucionalista, contar con un marco normativo claro y transparente —en relacion
con el Primer Principio de la OCDE— resulta fundamental para evitar que los directores
utilicen dicho concepto de manera discrecional. En este sentido, la existencia de
mecanismos efectivos de supervision y de normas orientadas a la rendicién de cuentas
contribuye a que el interés social no sea empleado como una justificacién genérica para
encubrir conflictos de interés, sino que opere como un parametro de conducta exigible,
capaz de conciliar la creacion de valor para los accionistas con la sostenibilidad y estabilidad
de la sociedad en el largo plazo.

1.3.2 Derechos y trato equitativo de los accionistas y facultades principales

inherentes a la propiedad

“El marco de gobierno corporativo protegera y facilitara el ejercicio de los derechos
de los accionistas y garantizara el trato equitativo a todos ellos, incluidos los minoritarios y
los extranjeros. Todos tendran la posibilidad de que se reparen de forma eficaz las
vulneraciones de sus derechos a un coste razonable y sin retrasos excesivos.” (OCDE,
2024, p. 18)

Este principio tiene por objeto resguardar y facilitar el ejercicio efectivo de los
derechos de los accionistas, asegurando un trato igualitario entre ellos, incluyendo
expresamente a los accionistas minoritarios y a aquellos de caricter extranjero. “En los
Principios se aboga por un trato equitativo a los accionistas nacionales y extranjeros en
materia de gobierno corporativo.” (OCDE, 2024, p. 19)

Los derechos esenciales comprenden, entre otros, la debida inscripcién y libre
transferencia de la propiedad accionaria, el acceso oportuno a informacioén relevante y la
posibilidad de intervenir de manera efectiva en las decisiones societarias fundamentales,
tales como la elecciéon del directorio y la aprobaciéon de operaciones de caracter
extraordinario. Asimismo, el marco juridico debe contemplar la existencia de mecanismos
de tutela adecuados y eficientes frente a eventuales vulneraciones de estos derechos,
reduciendo obstaculos como costos desproporcionados o dilaciones injustificadas que
puedan afectar su ejercicio. Puesto que:

“Una de las formas en que los accionistas pueden hacer valer sus derechos es la
posibilidad de interponer acciones judiciales y recursos administrativos contra los
directivos o los consejeros. La experiencia ha demostrado que la existencia de métodos
eficaces para obtener reparaciéon en caso de agravio con un coste razonable y sin demora
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excesiva constituye un factor fundamental para el grado de proteccion de los derechos de
los accionistas. ” (OCDE, 2024, p. 19)

En este sentido, el marco normativo chileno, particularmente a través de la Ley N°
18.046 sobre Sociedades Andénimas y la supervision ejercida por la Comision para el
Mercado Financiero, deben garantizar la existencia de mecanismos de tutela eficaces frente
a eventuales vulneraciones de estos derechos y la Ley antes N° 18.046 efectivamente
considera en su TTTULO XI1': De las responsabilidades y sanciones, la cual viene a cumplir
con este principio, demostrando como Chile se adhiere y cumple con aquellos.

Desde una perspectiva teérica, consideramos que la proteccion de los derechos de
los accionistas se vincula directamente con la concepcion institucionalista del interés social,
en cuanto esta entiende a la sociedad anénima no solo como un acuerdo contractual entre
accionistas, sino como una instituciéon dotada de relevancia econémica y social. Bajo esta
mirada, el respeto y la promocién de los derechos de los accionistas —especialmente
aquellos en posicion de desventaja— no responde unicamente a la l6gica de maximizacioén
individual del beneficio, sino que constituye un elemento estructural del buen gobierno
corporativo, orientado a fortalecer la legitimidad, sostenibilidad y estabilidad de la sociedad
en el largo plazo. Asi, la garantia de un trato equitativo y de mecanismos efectivos de
proteccion contribuye a prevenir abusos de poder y conflictos de interés, reforzando el rol
del directorio como 6rgano llamado a actuar en funcién del interés social de la empresa
como un todo.

1.3.3. Inversores institucionales, mercados de valores y otros intermediarios

“El marco de gobierno corporativo debe ofrecer incentivos sélidos a lo largo de
toda la cadena de inversion y facilitar que los mercados de valores funcionen de forma que
contribuya al buen gobierno corporativo.” (OCDE, 2024, p. 27)

Un sistema de gobierno corporativo eficaz no solo depende del marco normativo
aplicable a las sociedades emisoras, sino también de la existencia de incentivos adecuados
a lo largo de toda la cadena de inversion, en la que los inversores institucionales, los
gestores de activos y los distintos intermediarios del mercado cumplen un rol determinante.
“De hecho, la cadena de inversion suele ser larga y compleja, con multiples intermediarios
entre el beneficiario final y la empresa, cuya presencia como agentes que adoptan decisiones
independientes influye en los incentivos y en la capacidad para implicarse en el gobierno
corporativo.” (OCDE, 2024, p. 27)

En este sentido, este Principio reconoce que estos actores influyen de manera
significativa en la asignacion de capital y en el comportamiento de las sociedades anénimas
abiertas, por lo que su actuaciéon debe desarrollarse bajo estandares elevados de
transparencia, responsabilidad y gestiéon de conflictos de interés. En particular, se enfatiza
la necesidad de que los inversores institucionales y gestores de activos divulguen de forma
clara sus politicas de voto, sus estrategias de gobierno corporativo y los mecanismos
mediante los cuales identifican y gestionan eventuales conflictos de interés que puedan
afectar la objetividad de sus decisiones de inversion. “La eficacia y la credibilidad de todo
el marco de gobierno corporativo y de la supervision empresarial dependen en gran medida
de la voluntad y la capacidad de los inversores institucionales de ejercer sus derechos como
accionistas con conocimiento de causa y de cumplir de forma eficaz sus funciones como
propietarios en las empresas en las que invierten.” (OCDE, 2024, p. 28)

Asimismo, extiende estas exigencias a los proveedores de asesoramiento y analisis,
tales como los asesores de voto y los proveedores de calificaciones ASG, quienes deben
transparentar sus metodologias, fuentes de informacién y procesos decisionales, de modo
de evitar distorsiones en el funcionamiento de los mercados de valores.

“Estos proveedores de servicios, en particular los proveedores de indices y
calificaciones ASG, pueden incidir de manera importante en las politicas y practicas de
gobierno y sostenibilidad de las empresas, dadas sus metodologfas de calificacion y sus
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criterios de inclusiéon en los indices. Por lo tanto, las metodologias utilizadas por los
proveedores de servicios regulados que elaboran calificaciones, indices y datos deben ser
transparentes y publicas para que los clientes y los agentes del mercado puedan acceder a
ellas.” (OCDE, 2024, p. 30)

Desde una perspectiva institucionalista, estas obligaciones contribuyen a fortalecer
la integridad y eficiencia del mercado de capitales, al asegurar que las decisiones de
inversiéon y de ejercicio de derechos politicos se adopten en funcién del interés social de
las sociedades y no como resultado motivaciones no transparentes o conflictos de interés
mal gestionados, reforzando asi la confianza de los inversionistas y la sostenibilidad del
sistema en su conjunto.

1.3.4. Divulgacion de informacion y transparencia

“El marco de gobierno corporativo garantizara la comunicacién oportuna y precisa
de todas las cuestiones relevantes relativas a la empresa, incluida la situacion financiera, la
gestion, la sostenibilidad, la propiedad y el gobierno.” (OCDE, 2024, p. 33)

La transparencia constituye un elemento esencial del buen gobierno corporativo,
en cuanto asegura la divulgacién oportuna, completa y fidedigna de la informacion
relevante de la empresa, comprendiendo no solo su situacion financiera, sino también sus
objetivos estratégicos, politicas de sostenibilidad y estructura de propiedad. “La
informacién relevante también puede definirse como la que un inversor razonable
considerarfa importante al comprometer su capital o votar un acuerdo.” (OCDE, 2024, p.
33)

Dicha informacién debe prepararse conforme a estandares contables y de auditoria
de reconocimiento internacional, de modo que un auditor externo independiente pueda
otorgar una garantfa razonable respecto de la veracidad y confiabilidad de los estados
financieros. “El auditor externo emite un dictamen sobre si los estados financieros reflejan
fielmente, en todos sus aspectos relevantes, la situacion y los resultados financieros de una
empresa. El informe del auditor externo también debe incluir un reconocimiento de que
los estados financieros son responsabilidad de la direccién de la empresa.” (OCDE, 2024,
p- 39)

En el escenario actual, las exigencias de divulgacion no se limitan al ambito
estrictamente financiero, sino que se extienden a la identificaciéon de riesgos previsibles y a
la exposicion de las politicas de gobierno corporativo, permitiendo a los inversionistas
adoptar decisiones informadas a partir de una comprension integral de la situacién y
proyeccion de la compafifa.

“En los Principios se propone divulgar informacioén suficiente y lo bastante
exhaustiva de manera que los inversores estén plenamente informados sobre los riesgos
relevantes y previsibles que afectan a la empresa.” (OCDE, 2024, p. 37)

1.3.5. Las responsabilidades del consejo de administracion

“El marco de gobierno corporativo debe garantizar la orientacion estratégica de la
empresa, el control efectivo de la direcciéon por parte del consejo de administracion y la
rendicion de cuentas ante la empresa y los accionistas.” (OCDE, 2024, p. 41)

El consejo de administraciéon cumple un rol central en el sistema de gobierno
corporativo, en cuanto le corresponde definir la orientacién estratégica de la empresa,
ejercer una supervision efectiva sobre la gestion de la alta direccién y responder por su
actuacion ante la sociedad y los accionistas. “...Se espera que tenga debidamente en cuenta
y aborde con imparcialidad los intereses de otros actores, en particular, los de los
trabajadores, acreedores, clientes, proveedores y comunidades afectadas.” (OCDE, 2024,
p. 41)

En el ejercicio de sus funciones, los consejeros deben desempefiar sus cargos con
deberes de lealtad y diligencia, adoptando decisiones informadas, de buena fe y orientadas

22



UNIVERSIDAD DE VALPARAISO
FACULTAD DE DERECHO Y CIENCIAS SOCIALES
ESCUELA DE DERECHO

al interés de la empresa, considerando asimismo los efectos que tales decisiones puedan
generar respecto de las distintas partes interesadas.

“Este principio enuncia dos elementos fundamentales del deber fiduciario de los

consejeros: el deber de atencién y el de lealtad. El primero les obliga a actuar con pleno

conocimiento de causa, buena fe y con la diligencia y la atencién debidas.” (OCDE, 2024,

p. 41)

“El deber de lealtad tiene una importancia central, pues sustenta la aplicacion
efectiva de otros principios relativos, por ejemplo, al trato equitativo de los accionistas, la
supervision de las operaciones con partes vinculadas y la definicién de la politica retributiva
de los altos directivos y consejeros.” (OCDE, 2024, p. 42)

Ahora, dentro de sus atribuciones esenciales se encuentra la evaluacion y
seguimiento de la estrategia y los planes de negocio, la supervisiéon de los sistemas de
gestion y control de riesgos, incluidos aquellos de naturaleza financiera, tributaria y de
ciberseguridad, asi como la salvaguarda de la integridad y confiabilidad de la informacién
financiera, tareas que pueden apoyarse en la existencia de comités especializados e
independientes que refuercen la eficacia del control interno.

“El consejo de administracion desempefia un papel protagonista a la hora de definir
la postura ética de la empresa, no solo a través de sus propias acciones, sino también al
nombrar y supervisar la labor de los altos directivos y, por ende, de la direccién en general.”
(OCDE, 2024, p. 42)

Desde una perspectiva institucionalista, estas obligaciones reflejan que el rol del
consejo no se limita a ejecutar la voluntad de los accionistas como partes contractuales,
sino que implica el resguardo del interés social de la empresa como instituciéon auténoma,
llamada a generar valor de manera sostenible y responsable. Bajo esta concepcion, el deber
de lealtad y diligencia del directorio se proyecta no solo hacia los accionistas, sino hacia la
preservacion de la legitimidad, estabilidad y continuidad de la empresa en el largo plazo,
integrando en la toma de decisiones los efectos que estas puedan producir en las distintas
partes interesadas y en el funcionamiento del mercado en su conjunto.

1.3.6. Sostenibilidad y resiliencia

Este principio introduce una concepcion avanzada del gobierno corporativo, al
exigir que el disefio institucional de la empresa genere incentivos adecuados para una
gestion integral de los riesgos, orientada a fortalecer su sostenibilidad y capacidad de
adaptacion en el largo plazo. En esta linea, el marco de gobierno debe fomentar la
divulgacion de informacién en materia de sostenibilidad que sea consistente, comparable y
confiable, incorporando tanto los riesgos fisicos derivados del cambio climatico como
aquellos asociados a los procesos de transicion hacia economias mas sostenibles. “La
divulgaciéon de informacién relacionada con la sostenibilidad debe ser coherente,
comparable y fiable, e incluir informacién relevante retrospectiva y prospectiva que un
inversor razonable considerarfa importante a la hora de tomar una decisiéon de inversioén o
de voto.” (OCDE, 2024, p. 54)

Asimismo, se reconoce que el desempefio y la proyeccion de la empresa dependen,
en gran medida, de una relacién de cooperacion con las distintas partes interesadas, tales
como trabajadores, acreedores y comunidades, cuyos derechos e intereses, en la medida en
que se encuentren legalmente protegidos, deben ser considerados e integrados en la
definicién de la estrategia empresarial, con el objeto de enfrentar de manera responsable
los actuales desafios sociales y medioambientales. “Una empresa que tenga en cuenta los
intereses de las partes interesadas estara en mejor posiciéon para atraer mano de obra
productiva, ganarse el apoyo de las comunidades en las que opera y fidelizar mas clientes.”
(OCDE, 2024, p. 53)

Este principio redefine el gobierno corporativo al exigir que la gestion de riesgos y
los incentivos internos de la empresa se orienten hacia la sostenibilidad y la resiliencia en
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el largo plazo, superando una concepciéon meramente contractual de la sociedad y
reconociéndola como una institucién con relevancia econémica y social propia. En este
sentido, los Principios de Gobierno Corporativo de la OCDE y del G20 sefalan que el
marco de gobierno corporativo debe “fomentar la divulgacién de informacion efectiva y la
aplicacion de los codigos relativos a dicho principio.” (OCDE, 2024, p.38). Asimismo, se
destaca que el éxito y la creacién de valor sostenible de la empresa dependen de su
capacidad para cooperar con las partes interesadas, en cuanto “los derechos de las partes
interesadas establecidos por la ley o mediante acuerdos mutuos deben ser respetados” e
integrados en la estrategia empresarial (OCDE, 2024, p.58). De este modo, la sostenibilidad
y la resiliencia empresarial se configuran como expresiones concretas del interés social
entendido desde una perspectiva institucionalista, orientada a la creaciéon de wvalor
responsable y duradero.

1.4. Analisis de la situaciéon en Estados Unidos y Reino Unido

En estados Unidos, la discusién del interés social ha sido histéricamente dominada
por la doctrina de supremacia del accionista o el shareholder primacy, la cual va directamente
vinculada con la visiéon contractualista.

1.4.1. La Securities and Exchange Commission (SEC)

La SEC ha impulsado propuestas normativas destinadas a exigir una divulgacién mas
amplia de informacién sobre cambio climatico y capital humano, orientando la practica
empresarial hacia una mayor trasparencia y la incorporacion de riesgos no financieros. Y
que, al mejor la transparencia la SEC permite que los inversores puedan tomar decisiones
informados, incentivando a las multinacionales a considerar y gestionar sus impactos
ambientales.

Un ejemplo clave de lo anterior fue la aprobacion de la SEC a la primera bolsa de
valores “verde” de EE. UU, esta corresponde a Green Impact Exchange (GIX) y postula que
“Las empresas que cotizan en bolsa podran cotizar en GIX, junto con otras bolsas de
valores, siempre que acepten adoptar los estandares de sostenibilidad de la bolsa.”. Esta
aprobacion refuerza el enfoque actual de la SEC frente a las nuevas ofertas de mercado
con una posicion definida respecto de la sostenibilidad. (ESG Dive, 2024).

1.4.2. El fenémeno del “Anti-ESG”

A pesar de los avances regulatorios de la SEC, Estados Unidos enfrenta
actualmente una fuerte fragmentaciéon normativa debido al surgimiento del denominado
“movimiento anti-ASG” (anti-ESG backlash). Este fenémeno, impulsado principalmente
por legislaturas estatales republicanas desde el afio 2021, cuestiona la legitimidad de los
criterios de sostenibilidad bajo el argumento de que distorsionan el libre mercado y
vulneran el deber fiduciario de los administradores al priorizar agendas ideoldgicas o el
woke capitalism por sobre la maximizacion del retorno financiero o “factores pecuniarios”
(Paul Hastings, 2024). La ofensiva legislativa ha sido significativa y coordinada. Segin datos
de Pleiades Strategy, entre 2021 y 2023 se introdujeron mas de 318 proyectos de ley en 38
estados destinados a restringir el uso de factores ASG en la gestion de fondos publicos, de
los cuales varios se convirtieron en ley en estados como Florida, Kansas y Texas (Plezades
Strategy, 2024).

El caso mas emblematico fue el de Texas, que promulgd la Senate Bill 13 (2021),
una ley anti-boicot que prohibe a las entidades estatales contratar o invertir en instituciones
financieras que “boicoteen” a la industria de los combustibles fésiles (Fordham J. Corp. &
Fin. Law, 2022). Esta normativa derivé en la creacién de una lista negra por parte de la
Contralorfa de Texas, afectando directamente a gigantes de la gestién de activos como
BlackRock, a quienes se acusé de usar su poder de voto para presionar por la
descarbonizacién en detrimento del sector energético local (Texas Comptroller, 2022).

La tension escald a nivel judicial cuando el Fiscal General de Texas, demandé a BlackRock,
Vanguard y State Street, alegando que su adhesion a iniciativas como Climate Action 100+
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constitufa una conspiraciéon anticompetitiva para manipular los mercados de energfa y
elevar los precios al consumidor (Office of the Attorney General of Texas, 2024).

Desde una perspectiva juridica, el argumento central del movimiento anti-ASG es
una interpretacion estricta y restrictiva de la primacia del accionista (sharebolder primacy). Los
detractores sostienen que la incorporacion de riesgos climaticos o sociales, si no tiene un
impacto material financiero inmediato, viola el deber de lealtad de los directores. Leyes
recientes en estados como Kentucky y Florida definen explicitamente los “factores
pecuniarios” para excluir cualquier consideraciéon ambiental o social que no tenga una
conexion directa y material con el riesgo o retorno financiero (Paul Hastings, 2024). Este
conflicto ha generado un “efecto paralizante” en el mercado estadounidense, conocido
como greenhushing (silencio verde). Ante el temor a represalias legales o politicas,
lamentablemente muchas empresas han optado por dejar de publicitar sus metas de
sostenibilidad.

Un informe reciente indica que un tercio de los ejecutivos estadounidenses
encuestados admitié haber reducido su comunicacién publica sobre iniciativas ASG para
evitar el escrutinio politico, a pesar de seguir implementando dichas estrategias
internamente por razones de gestion de riesgos (Genus Capital, 2025; Bloomberg Law,
2025). Esta tendencia contrasta radicalmente con la transparencia obligatoria que
promueve la Unién Europea y la NCG n°461 en Chile, evidenciando que la sostenibilidad
en EE.UU. se ha convertido en un campo de batalla ideolégico que redefine los limites de
la libertad de empresa.

Nos interesa destacar que la seleccion de Estados Unidos como estudio para el
analisis comparado de esta investigacion no es arbitraria, sino que corresponde a su
posiciéon como el escenario mas complejo y doctrinariamente influyente en la tension actual
entre el derecho societario clasico y las finanzas sostenibles.

En primer lugar, Estados Unidos constituye histéricamente la doctrina de la
supremacia del accionista (sharebolder primacy). Para comprender la magnitud del cambio de
paradigma que supone la normativa chilena (NCG N° 461) y europea, resulta indispensable
contrastarla con el modelo original que ha dominado la discusiéon global, el cual postula la
maximizacién del retorno financiero como el fin dltimo y exclusivo de las sociedades
anonimas.

En segundo lugar, ofrece un caso de estudio sobre la fragmentacién normativa y el
conflicto politico que gira en torno a los criterios ASG. A diferencia de la evolucion lineal
observada en la Unién Europea, Estados Unidos presenta una tensiéon dinamica, sobre
todo con este fenémeno, conocido como An#-ESG que permite analizar los riesgos
juridicos derivados de la falta de consenso regulatorio.

Finalmente, la experiencia estadounidense proporciona evidencia empirica sobre
las consecuencias de la incertidumbre juridica, manifestada en el fenémeno del “silencio
verde” (greenbushing). Esta tendencia, donde las empresas limitan su comunicacién publica
sobre sostenibilidad por temor a represalias legales o politicas, ofrece un contrapunto
critico frente a los modelos de transparencia obligatoria y estandarizada que promueve la
regulacion chilena.

1.4.3. El modelo del “Enlightened Shareholder Value” (ESV) en el Reino
Unido

Ahora en cuanto a Reino unido tiene gran relevancia en este tema la Secciéon 172
de la Companies Act 2006 del Reino Unido constituye un hito legislativo fundamental al
redefinir el deber fiduciario de los administradores. Esta norma sustituyo el antiguo deber
del Common Law de “actuar de buena fe en el mejor interés de la compafifa” por un nuevo
mandato positivo: el deber de “promover el éxito de la compafia”. (Pascuali, 2023, p.384)

Al utilizar el término “éxito” en lugar de “valor”, la legislacion britanica abri6 la
puerta a una interpretacion mas amplia de la gestiéon corporativa, donde el beneficio
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econémico inmediato no es el tnico parametro de evaluacion, permitiendo decisiones que,
aunque costosas en el corto plazo, aseguren la viabilidad reputacional y comercial de la
empresa en el futuro. (Pascuali, 2023)

El fundamento doctrinal de esta norma es la teoria del Enlightened Shareholder 1V alue
(ESV) o “Valor del Accionista Ilustrado”. A diferencia del modelo pluralista (que pone a
los stakeholders al mismo nivel que los accionistas), el ESV mantiene la supremacia del
interés de los accionistas como fin dltimo, pero introduce un matiz crucial, esto es que
reconoce que la maximizacién de la riqueza a largo plazo es imposible sin cultivar
relaciones de cooperacion y confianza con los demas actores afectados por la empresa. En
palabras de Pascuali Tello, la norma establece que:

“...el beneficio de los miembros o accionistas pasa, a su vez, por respetar o tener
en consideracion los intereses de los stakeholders, es decir, reconoce el hecho de que el
éxito de la compafifa pasa por la obtenciéon de un beneficio para los accionistas, pero que
dicho beneficio solo se logra respetando los intereses de los terceros afectados por la
empresa.” (Pascuali, 2023, p.385)

Para operacionalizar este enfoque, la Secciéon 172 impone un proceso obligatorio
en la toma de decisiones. El director debe actuar de la manera que considere, de buena fe,
mas apropiada para el éxito de la compania, teniendo en cuenta una lista, no taxativa, de
factores, entre los que destacan:

e Las consecuencias de cualquier decision a largo plazo.

e Los intereses de los empleados.

e Lanecesidad de fomentar relaciones comerciales con proveedores y clientes.

e Flimpacto de las operaciones en la comunidad y el medio ambiente.

e Ja conveniencia de mantener una reputaciéon de altos estandares de conducta
empresarial.

Uno de los aportes mas innovadores de esta regulacion es la incorporacion expresa
del factor temporal. Al obligar a considerar el largo plazo (letra a) la norma protege
implicitamente a los accionistas futuros, evitando que los directores tomen decisiones que
inflen las utilidades presentes a costa de destruir el valor futuro de la compania. “Esta es
una de las mayores novedades de esta norma, debido a que, en nuestra opinién estd
incluyendo expresamente los intereses de los accionistas no solo actuales, sino que,
también, de los accionistas futuros.” (Pascuali, 2023, p.385)

Es importante precisar que, bajo este régimen, la proteccion de los stakeholders
(trabajadores, comunidad, medio ambiente) es instrumental y no finalista.

Ahora en palabras de Pascuali:

“La gran diferencia del ESV con el stakeholder primacy es que, si bien en ambos
casos los directores deben tener en vista los intereses de los stakeholders al tomar
decisiones, en el caso del ESV esta tltima esta supeditada al beneficio de la empresa y de
los accionistas; en cambio, en el stakeholder primacy, el interés de los stakeholders es
primario en la toma de decisiones de los directores.” (Pascuali, 2023, p.388) Lo anterior
significa que, si bien el director esta obligado a considerar sus intereses, estos se encuentran
supeditados al objetivo principal de generar éxito para la compafifa y sus miembros.

Lamentablemente, la norma no entrega una accion directa a los stakeholders para
demandar a la empresa, manteniendo el control en manos de los accionistas, pero elevando
el estandar de diligencia exigible a los directores, quienes ahora deben justificar cémo sus
decisiones integran estos factores ESG para no incumplir sus deberes fiduciarios. Como
seflala Pascuali (2023) los defensores de esta teorfa sostienen que, aunque la norma
reconoce y menciona expresamente a los stakebolders, 1a protecciéon que les otorga es
meramente accesoria y queda subordinada al interés de los accionistas. En la practica, ello
implica que los intereses de terceros ocupan un lugar secundario en la toma de decisiones
de los directores. Asimismo, se critica que la aparente relevancia de la norma puede resultar
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ilusoria, en la medida en que no se les confieren acciones ni mecanismos efectivos para
resguardar sus intereses. De este modo, la decisién final permanece radicada en los
directores, quienes pueden seguir actuando prioritariamente en funcién del interés de los
accionistas, sin que ello suponga una diferencia sustantiva respecto de la shareholder
theory.

2. Analisis juridico de la Norma de Caracter General N° 461

La norma de Caracter General N° 461 (NCG N°461) dictada por la Comision para
el Mercado Financiero (CMF) de Chile en noviembre del afio 2021, es la regulacién mas
significativa en Chile en cuanto a las tendencias internacionales de sostenibilidad, la
sociedad y el gobierno corporativo (ASG o ESG en inglés). Esta norma que vino a
modificar la NCG N°30, aumenta los requerimientos de informacioén que deben incluir las
S.A.A en su informe anual, obligaindolas a transparentar su gestion en materias ambientales,
sociales y de gobernanza. Como sefiala Ducci en el estudio de Governart (2025) “Por
primera vez, se establece la exigencia explicita de integrar factores ambientales, sociales y
de gobernanza (ASG) en las memorias anuales corporativas, promoviendo una visiéon mas
holistica y transparente del desempefio organizacional. (p. 17)

A la luz de lo anterior la NCG N° 461 no es una iniciativa aislada ya que es una
adaptacion necesaria al contexto de las finanzas sostenibles y los compromisos de Chile
con el mundo, vinculado con organizaciones como la OCDE y demas, ya que como sefiala
la Comisiéon para el Mercado Financiero (2021) en sus fundamentos de la norma “...se
debera indicar los compromisos estratégicos que se hubieren adoptado en el marco del
cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de las Naciones Unidas u
otros equivalentes.” (p.2). Ademas, siguiendo la misma norma debera sefialarse si la entidad
dispone de politicas orientadas a generar impactos sociales positivos, tales como la
promocién de los derechos humanos, el apoyo a la educacion, la salud, la superacion de la
pobreza y otras iniciativas de caracter social. (Comision para el Mercado Financiero, 2021)

Por lo tanto, la normativa de la CMF (2021) lo que busca es asegurar que los
inversionistas y el publico en general cuenten con la informacién completa para evaluar y
seleccionar las alternativas mds cercanas a sus intereses. La informacién ASG (Ambienta,
Social y de Gobernanza) permite distinguir mejor a aquellas entidades mejor preparadas
para identificar, cuantificar y gestionar los riesgos de sostenibilidad. En palabras de la
propia CMF:

“El objetivo es que dichas entidades reporten las politicas, practicas y metas
adoptadas en materia medioambiental, social y de gobernanza (ASG). Esto dada la
creciente relevancia que ha adquirido a nivel local e internacional la divulgacion de
informacién respecto de esas politicas, practicas y metas.” (Comision para el Mercado
Financiero, 2021, p. 4).

En consecuencia segin la CMF la noma exige divulgaciéon de indicadores de
sostenibilidad utilizando el estandar SASB (Sustainability Accounting Standards Board) este es
un marco global que segun Gaspar (2022) se centra en la materialidad financiera, esto es,
que la informacién debe ser relevante para la valoracion econdémica de la empresa y la toma
de decisiones de inversion, por eso la NCG N°461 adopta estos estandares ya que permiten
reportes claros, comparables y orientados a los riesgos econémicos reales. Como sefiala
Pakomio el estudio de Governart (2025):

“... la Norma de Caricter General N° 461 de la Comisién para el Mercado
Financiero (CMF) representa un hito normativo. Al exigir informacién ESG estandarizada
y comparable, esta norma busca profesionalizar la gestiéon de factores no financieros,
respondiendo a la creciente demanda de inversionistas y la ciudadania por mayor
transparencia y compromiso con el desarrollo sostenible.” (p.14)

Por ende, la CMF busca que la norma sirva como un impulso a la transformacion
organizacional, garantizando asi que el buen gobierno corporativo sea el elemento central
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la asegurar la sostenibilidad organizacional, esto esta estrechamente relacién en la
gobernanza. Y esto se refleja en la Memoria Anual de la Organizacion, la cual corresponde
a un documento de consulta sobre las actividades y los resultados que tiene una empresa
en su gestionameiento. Asi la CMF (2021) con la dictacién de la NCG N° 461, incorpora
materias de sostenibilidad y gobierno corporativo en la Memoria Anual de las entidades
fiscalizadas. (p.1)

“Asi, la nueva Memoria Anual se estructura en base a un enfoque de reporte
integrado, que incluye requerimientos de informacioén sobre el perfil de la entidad, su
gobierno corporativo, sistema de gestion de riesgos, estrategia y modelo de negocios.” (p.2)

En cuanto al contenido la nueva estructura de la memoria anual incorpora
exigencias especificas en 4areas tradicionalmente consideradas extra sociales, pero que la
CMF ahora reconoce como materiales para la creacién de valor. Estas obligaciones abarcan
diversas categorfas incluyendo la gobernanza, donde se requiere informar sobre el marco
del gobierno corporativo, la composicion y rol del directorio con énfasis en la diversidad y
la gestion de riesgos especialmente asociados al cambio climatico, a las personas con
indicadores de personal, indicadores de la brecha salarial por sexo, politicas de acoso,
capacitaciones y beneficios; estrategias las cuales contemplan objetivos estratégicos, planes
de inversion; gestion de proveedores, con politicas e indicadores de pago y evaluacion; y
por ultimo cumplimiento que exige reportar indicadores vinculados al cumplimiento en
cuanto a las regulaciones en materia ambiental, de libre competencia y de derechos
humanos. (Comisién para el Mercado Financiero, 2021)

Por dltimo, en cuanto a la debida diligencia en Derechos Humanos (DD.HH.) un
aspecto crucial para la tesina es que la NCG N°461 obliga a las entidades a sefialar cémo
se incorporan las materias de DD.HH. Y esto lo sefiala la CMF (2021) en el apartado de la
mision, vision, propositos y valores, expresando que ““... debera sefialar si adhiere o no a
los Principios Rectores sobre Derechos Humanos y Empresas emanados de las Naciones
Unidas, u otro estandar, guia o estandar equivalente.” (p. 3)

Por lo mismo esto implicaria que primero se declare una adhesion a los Principios
Rectores sobre las empresas y los derechos humanos de las Naciones Unidas (PRNU). Y,
en segundo lugar, informar sobre el proceso de debida diligencia para identificar y evaluar
las consecuencias negativas reales o potenciales de sus actividades en los DD.HH.

En cuanto a las implicancias juridicas y doctrinales para el interés social, la NCG
N°461 si bien es una norma de divulgacién y no una reforma a la ley de sociedades
anonimas, si tiene un potencial transformado a la hora de redefinir el concepto de interés
social en nuestro pafs, y esto en cuanto a:

La superacion del contractualismo, el derecho societario en Chile, al igual que en
Espafia, ha estado histéricamente influenciado por la tesis contractualista, que define el
interés social como el interés comun de los socios, primando el enfoque en la maximizacion
del lucro o utilidad de la sociedad. (Vazquez, 2023)

La existencia de una habitacién para la teorfa institucionalista, la NCG N°461
conduce a la administracién de las S.A.A a ir mas alld de la visiéon puramente contractualista
por dos vias:

La primera es la gobernanza ampliada, esto es que al obligar a medir la gestion de
riesgos ASG —como a la contaminacion, el fast fashion y violaciones de derechos- la norma
fuerza a que los directores consideren y gestionen los intereses de terceros —trabajadores,
comunidades, medio ambiente- porque su vulneracién tiene claramente un efecto material
financiero en el capital. Por lo tanto, como sefiala Gaspar (2023) esto permite evaluar y
contrastar la solidez del gobierno corporativo de la entidad, el nivel de desarrollo de su
gestion de riesgos, su entendimiento del negocio, asi como sus oportunidades, desafios y
la forma en que genera valor.
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La segunda via es el Poder de voto, esto quiere decir que al proveer a los accionistas
y al mercado de informacién sobre sostenibilidad y DD.HH., la norma les otorga
herramientas para que puedan ejercer su derecho a voto tomando como referencia un
interés social mas amplio, conforme a la teoria institucionalista, que concibe a la S.A.A con
fines que van mas alla del mero interés de sus socios, cumpliendo un rol de utilidad y
funcién publica.

Lo anterior esta fuertemente logado con la Gobernanza de Centro donde estos
requerimientos permiten evaluar y comparar la solidez del gobierno corporativo de la
entidad, el grado de sofisticacion de su gestion de riesgos, asi como la profundidad de su
comprension del negocio, de sus oportunidades y desafios, y de los factores que inciden
en la creacién de valor. En este marco, las exigencias se orientan principalmente a los
directorios, en cuanto 6rganos responsables de la conduccion de la compafia, de la entrega
de informacién al mercado y del liderazgo de su sistema de gobernanza. (Comisioén para el
Mercado Financiero, 2023).

En suma, la NCG N°461 convierte los riesgos externos no financieros en riesgos
financieros materiales. Segun la Comisién para el Mercado Financiero (2023) uno de los
principales cambios que introduce la NCG N° 461 es que “Descansa sobre el concepto de
materialidad financiera; las entidades deben divulgar aquella informacién que podtia tener
un efecto en las decisiones de los inversionistas, vale decir, informaciéon que se considera
podria afectar sus resultados.” (p.7)

Por lo mismo esto obliga a las S.A.A a integrar el tema de la sostenibilidad como
un deber de buena gobernanza, lo que abre un espacio juridico para que nuestra doctrina
y jurisprudencia consoliden la nueva concepcion institucionalista del interés social para
nuestro siglo.

2.1 Alcances de la NCG N° 461 para la redefinicion del interés social en la
S.AA

En cuanto a los alcances de la NCG N° 461 la CMF, esta marca un hito regulatorio
que impacta directamente en la comprension del interés social en nuestro ordenamiento
juridico, pues, modifica la NGC N°30, alterando la estructura y contenido de la Memoria
Anual de los emisores de valores, modificando los requisitos de esta y exigiendo la
incorporacion de tematicas de sostenibilidad y gobierno corporativo de manera integral,
generando un punto de inflexién en el derecho societario chileno al actuar como motor
normativo que impulsa una transiciéon doctrinal desde una concepciéon contractualista del
interés social.

Si bien, la NCG N° 461 es una norma de divulgacion y no una reforma directa de
la ley de sociedades an6nimas, sus alcances son importantes ya que viene a crear una nueva
configuracién en el marco de informacion bajo el cual los directores de las empresas deben
ejercer sus deberes fiduciarios.

El alcance fundamental de esta norma para la redefinicién del interés social reside
en que obliga a las sociedades an6nimas abiertas a transitar desde una visiéon tnicamente
enfocada en el ambito financiero, hacia una perspectiva con integraciéon de multiples
factores tanto ambientales, sociales y de gobernanza ASG. La normativa instruye que las
memorias anuales deben divulgar como la entidad integra un enfoque de sostenibilidad en
sus negocios; en particular como la entidad incorpora las materias ambientales (en especial
el cambio climatico), sociales y de respeto a los derechos humanos, en los distintos
procesos de evaluacion y definiciones estratégicas (Comision para el Mercado Financiero,
2021). Esto implica que la sociedad no solo debe reportar datos, sino demostrar cémo el
directorio incorpora estos enfoques en la estrategia de la empresa (Vasquez Palma, 2022,
p. 235).

El convertir los riesgos ASG en riesgos financieros por medio de la interpretacion
de la NCG N° 461, genera una obligacion a la administracion a considerar estos como
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inherentes al interés social de la compania, ya que, no se trata de una mera responsabilidad
social voluntaria, sino que de un factor que afecta directamente la estabilidad econémica y
la rentabilidad a largo plazo se la sociedad, siendo este un elemento clave de la teoria
institucionalista.

Doctrinalmente, este cambio normativo debilita la tesis contractualista clasica que
identificaba el interés social exclusivamente con la maximizacion de utilidades a corto plazo
para los accionistas. Segun Vasquez (2022), aunque la legislacién chilena no define
explicitamente el interés social, las modificaciones introducidas, como la NGC N° 461,
permiten inferir una evolucion hacia un modelo donde el interés social se puede definir
como la decisién de crear valor sostenido en la sociedad, de manera que, para la obtencioén
de ganancias, se debe cumplir un conjunto de lineamientos de buen gobierno corporativo.

La materializacién de estos riesgos en la estabilidad econémica y la rentabilidad de
la empresa se ve reflejada en diversas areas, como los costos, la continuidad operativa, la
confianza del mercado financiero y la capacidad competitiva de la empresa. Un ejemplo de
ello es en cuanto a riesgos ambientales: problemas como la contaminacién, sobreconsumo
de recursos o ineficiencia energética pueden generar multas o sanciones regulatorias y esto
afecta la estabilidad econémica de la sociedad, obligando a la empresa a destinar recursos
a temas contingentes y reduciendo sus recursos para la rentabilidad futura.

Otro ejemplo de como afecta directamente en la empresa es que, si hay malas
condiciones laborales o brechas salariales muy altas e injustificadas, se podrian generar
conflictos internos sindicales que paralicen la empresa o una masiva pérdida de clientes,
produciendo la disminucién de ingresos. Por lo tanto, si un director omite el identificar o
gestionar estos riesgos puede ser considerado culpable por no haber actuado con la debida
diligencia (articulo 41 LSA) que la nueva norma NCG N°461 exige.

En cuanto a la norma NCG N°461, esta introduce el criterio de “gobernanza al
centro”, la cual permite medir la fortaleza del gobierno corporativo de la gestiéon de estos
riesgos. Esto sitda al directorio como el garantista primario de que los interese de la
sociedad estén protegidos. Como bien expone el autor Mauricio Larrain (2023) Los
requerimientos estan centrados en los directorios, responsables de dirigir las companias,
de entregar informacién al mercado y liderar la gobernanza de la compania. (P. 8)

La transparencia que introduce la NCG N° 461 actia como un verdadero impulsor
del cambio doctrinal, ya que fortalece la capacidad de los actores internos y externos para
supervisar y exigir el cumplimiento. Esto esta fuertemente ligado con el derecho a voto de
las accionistas, ya que al proveer informacién destallada sobre las practicas de gobierno
corporativo y riesgos ESG, los accionistas pueden ejercer su derecho a voto de manera
mucho mas informada, exigiendo que la administracion se alinee con estrategias de largo
plazo que consideren a los stakeholders.

Asimismo, el buen gobierno corporativo impulsados por la CMF se orienta a
posibilitar que accionistas y otros actores interesados tengan la seguridad de que sus
derechos se encuentran protegidos y no se veran afectados por las decisiones de la empresa.
Como declara expresamente el regulador, el objetivo es que “los inversionistas y el publico
en general puedan evaluar y seleccionar aquellas alternativas de inversiéon en que estarfan
mejor resguardados sus intereses” (Comisién para el Mercado Financiero, 2021).

Esto valida, desde la regulacién del mercado, el rol que tienen los stakeholders en la
fiscalizaciéon de la empresa, siendo claramente un punto fundamental de la teorfa
institucionalista.

En suma, la NCG N°461 no deroga la definicién que se le ha dado al interés social,
pero si viene a acotarla funcionalmente, obligando a las S.A.A a integrar los criterios ESG
y con esto si viene a redefinir el interés social en la practica, vinculandolo directamente de
la sostenibilidad como requisito de la debida diligencia. Bajo esta nueva 6ptica regulatoria,
el interés social en las sociedades anénimas abiertas chilenas debe entenderse como la
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busqueda de utilidades para la empresa de manera sostenible o a largo plazo, pues ello
satisface todos los intereses en presencia, incluyendo los que debe resguardar el Estado en
orden a fortalecer el funcionamiento del mercado para lograr un mayor crecimiento
econémico. (Vasquez, Palma, 2023, p. 232).
En consecuencia, el alcance que busca la NGC N° 461 es la institucionalizacion de
la sostenibilidad como un componente intrinseco y no accesorio de la gestién social y del
deber fiduciario de los directores.

3. Jurisprudencia relevante.

3.1 Linea interpretativa bajo las luces de la teoria contractualista

En el analisis de la transicion desde la concepcidén contractualista hacia una
concepcion institucionalista del interés social en Chile, la jurisprudencia ha jugado un rol
dual. Por un lado, ha mantenido una definicién formalmente contractualista, pero por otro,
en casos de alta complejidad y de impacto publico, ha comenzado a aplicar criterios
sustantivos que protegen a la empresa como unidad econémica independiente de sus
accionistas controladores y responsable frente a su entorno. A continuacién, se
sistematizan los fallos que evidencian esta tension y la apertura hacia una interpretacion
mas amplia del deber fiduciario.

Es fundamental reconocer que la Corte Suprema ha mantenido una linea
interpretativa conservadora (teoria contractualista) en sus definiciones, por lo tanto, esto
nos sirve para evidencia la barrera que la NCG N°461 debe derribar o para observar como
de a poco ya esta causando el impacto que busca.

3.1.1 Corte Suprema, Rol N° 125.574-2020 (24 de marzo de 2021)

En este fallo reciente, el maximo tribunal reiter6 la definicion clasica, sefialando
que “el interés social corresponde al interés comun de los actuales accionistas de una
sociedad en un sentido objetivo y abstracto; el minimo comin denominador de todos los
accionistas, desde la Constitucion de la sociedad hasta su liquidacion, sin considerar ningin
elemento externo.” (Corte Suprema, 2021)

En este sentido la Corte sefala:

“Podemos definir interés social como aquel que es comuin a todos los accionistas y
diferente al interés particular de cada uno de ellos, y que se encuentra relacionado con el
objeto y causa de la sociedad, que es el motivo que induce a la celebracion del contrato de
sociedad, en este caso, la finalidad de obtener un beneficio pecuniario y repartirlo entre los
socios. Interés social serfa el interés comun de los actuales accionistas de una sociedad en
un sentido objetivo y abstracto; el minimo comun denominador de todos los accionistas
desde la constitucion de la sociedad hasta su liquidacion, sin considerar ningun elemento
externo, agregando que El objetivo final de los directores debe ser la satisfaccion del interés
de la sociedad.”

En esta sentencia dictada por la Corte Suprema nos demuestra como se adhiere a la
doctrina contractual, sin desarrollar un anilisis ni formular una discusion sobre la materia.

3.1.2 Juzgado de Letras de San Bernardo, Rol N° C-2105-2016 (9 de enero de
2017)

Ahora en cuanto a la sentencia del juzgado de letras demuestra como se entiende
el interés social desde la percepcion contractualista, al exponer en su considerando sexto:
“La legislaciéon nacional se ha inclinado por la doctrina contractualista del interés social,
entendiendo éste como el comun a todos los accionistas y que consiste en obtener
beneficios de caracter econdémico por la realizacion de las operaciones del giro social,
destinados a ser repartidos, a prorrata entre los accionistas. Por lo tanto, no existe un interés
independiente, distinto y superior al de los accionistas de la sociedad, ‘el interés social no
es un interés de los socios, porque el interés de los socios no es un interés extrasocial, sino
que consiste en lograr, a través de la sociedad, las ventajas que no podrian lograr
individualmente, es decir, el fin coman”
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Esto demuestra como la jurisprudencia entiende el interés social limitado a la maximizacién
de los accionistas.

3.1.3 Corte Suprema, Rol N° 29.503-2019 (31 de julio de 2020).

Ahora, si bien la definiciéon tedrica sigue siendo contractualista, en la practica
punitiva, la Corte Suprema ha fallado protegiendo a la empresa en si, frente al interés de
los duefios mayoritarios. El caso cascadas es el precedente mas fuerte para argumentar que
el director se debe a la institucién y no al capital.

En el marco de las sanciones por el esquema de las sociedades cascadas, la Corte
establecid, en su considerando noveno, que el deber de los directores de velar por el interés
social implica:

“ ... resulta evidente que los directores de una sociedad anénima y, por extension,
al tenor del articulo 50 de la Ley N° 18.040, el gerente general de la misma, estan sometidos
a diversos deberes en cuya virtud deben velar por el interés social de la compania, concepto
que involucrala ejecucion de las actividades y gestiones que estimaren pertinentes e idoneas
para la mejor conducciéon de los negocios sociales y que, por lo mismo, supone que en el
ejercicio de su cargo deben abstenerse de llevar a cabo conductas que puedan perjudicar o
menoscabar a la compania.”

Este caso ejemplifica como la estructura societaria y los conflictos de interés
pueden imponerse por sobre la transparencia, el buen gobierno corporativo y el verdadero
interés social, permitiendo que los controladores adopten decisiones orientadas a su propio
beneficio en desmedro del valor de la sociedad mediante operaciones muy sofisticadas.
Este caso evidencia la necesidad de adoptar una vision institucionalista al interés social en
el cual la empresa actie conforme a su propia integridad y no tnicamente al lucro sus
dueflos, y justifica la incorporacion de las normativas como la NCG N°461, orientadas a
gestionar riesgos extra financieros y fortalecer la gobernanza para evitar abusos semejantes
en el futuro.

De ahi que este fallo es clave, porque separa el interés de la compafifa, que fue
menoscabada, del interés del controlador, que se beneficié. Al sancionar a directores que
siguieron los intereses del accionista mayoritario en petjuicio de la sostenibilidad financiera
de la empresa, la Corte valida implicitamente la teorfa institucionalista, y como la empresa
tiene un interés superior de supervivencia y patrimonio que esta por encima del deseo de
lucro inmediato de sus duefios.

3.1.4 Corte Suprema, Rol N° 33.342-2019 (2 de octubre de 2020)

En esta sentencia, la Corte rechazé la defensa de que las operaciones beneficiaban
al grupo empresarial. La CMF y la Corte confirmaron que el interés social es el interés
especifico de cada compafifa y no un interés de caracter grupal. Expone en la sentencia “Se
encuentra establecido, por tanto, que la gestion de las sociedades cascada estuvo orientada
a satisfacer el interés particular de su controlador Julio Ponce Lerou, a través de la creacion
de oportunidades de negocios que cedieron en su favor y, a la vez, en contra del interés
social”.

Esto refuerza la autonomia de la persona juridica, que, si lo llevamos al criterio de
sostenibilidad, un director no puede justificar sus practicas contaminantes si estas generan
riesgos legales o reputaciones que dafian a la sociedad especifica que administra.

Como sintesis de este apartado y siguiendo a Vazquez Palma (2023), es posible
afirmar que, aunque la jurisprudencia chilena no ha abandonado el lenguaje vy
contractualista, sus decisiones en caso de conflicto de interés y dafio ambiental han
debilitado la practica de supremacia absoluta del accionista. Al sancionar conductas que
buscan el lucro del controlador o destruyen valor de la empresa (caso Cascadas) los
tribunales estan construyendo el camino para que la NCG N° 461 no sea vista como una
norma ajena, sino como la positivizaciéon de un estandar de conducta que ya se venia
exigiendo.
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4. Tension entre el marco normativo y las practicas empresariales actuales
La promulgacién de NCG N°461 en Chile mas la influencia, junto con la influencia
de estandares de Derecho Extranjero como la CSDDD vy los Principios OCDE y G20,
establece un marco normativo progresista que choca directamente con las practicas
empresariales chilenas las cuales histéricamente han estado arraigadas en la teorfa
contractualista. Esta tensién se manifiesta, evidenciando que el cambio legal no siempre
implica un cambio estratégico inmediato en las S.A.A. Para desarrollar esta tension,

dividiremos como esto afecta en tres puntos:

4.1. La brecha entre la divulgacién normativa de la NCG N°461 y la inercia

estratégica

La NCG N°461 es fundamentalmente una norma de transparencia y divulgacién o
mejor llamado reporting. Si bien obliga el informar sobre los riesgos ASG, su aplicacion a
generado una brecha entre el cumplimiento formal de la divulgacion (reporting) y la calidad
estratégica de la informacion reportada. Si bien las empresas estan entregando los
documentos exigidos, la evidencia sugiere que muchas lo hacen bajo una légica de
cumplimiento administrativo mas que como resultado de una transformacién genuina en
su modelo de negocios hacia la sostenibilidad.

Los datos mas recientes confirman esta disonancia. El estudio de "Sereening ESG-
NCG 461" (2023), realizado por la consultora Governart junto a la Camara de Comercio
de Santiago, analizé las memorias anuales de las principales empresas del IGPA, los
resultados son reveladores, ya que si bien las compafifas alcanzaron un 74% de
cumplimiento en el nivel de “completitud” (es decir, entregaron la informacién basica
solicitada), el nivel de calidad y profundidad de dicha informacién apenas llegé al 51% al
contrastarse con estandares internacionales.(Governart, 2023, p. 22)

Esta diferencia de mas de 20 puntos porcentuales valida la hipétesis de que las
Sociedades Anénimas Abiertas (S.A.A.) estan priorizando la forma por sobre el fondo.
Como advierte Moore (2023), diversos estudios de la OCDE y de Transparencia
Internacional evidencian que aquellas organizaciones que han incorporado de manera
efectiva una cultura de cumplimiento y conducta ética, internalizada por todos sus
integrantes, presentan mayores niveles de rentabilidad y productividad en comparacién con
aquellas que carecen de estos principios.

En primer lugar, tenemos el riesgo de greenwashing el cual segin Delmas y Burbano
(2011) corresponde a “El acto de engafiar a los consumidores con respecto a las practicas
ambientales de una empresa (greenwashing a nivel de empresa) o los beneficios
ambientales de un producto o servicio.” (p.3)

La brecha también se manifiesta en la llamada “integracion superficial”. Esto se
reflejé en un estudio de KPMG Chile (2024) sobre reportes de sostenibilidad el cual reveld
que, aunque el 95% de las empresas N100 (Empresas de mayores ingresos) ya reporta su
desempefio ESG, pero aun persisten vacios criticos en la gestion real de los riesgos relativos
a la biodiversidad.

Esto es especialmente grave en industrias como la moda o el retail (analizadas en
el Capitulo III), donde la omisioén de riesgos sociales en la cadena de suministro podria
interpretarse como una forma de greenwashing institucionalizado. Segun un analisis de la
consultora Kreab (2023), el 81,5% de los consumidores ya percibe que las compafifas
utilizan la sostenibilidad con fines meramente publicitarios, lo que erosiona la confianza
puablica que la NCG N° 461 buscaba restaurar. Aunque muchas empresas declaran tener
una Memoria Integrada, en la practica, esto a menudo solo limitarse a anexar el reporte de
sostenibilidad a los estados financieros, sin realizar el ejercicio de doble materialidad que
exige una verdadera vision institucionalista.

Finalmente, la norma NCG 461 descansa sobre este concepto de informacién que
afecta el valor de la empresa, pero al no existir una verificaciéon de terceros obligatoria para
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toda la data no financiera, una deuda pendiente que alcanza solo al 38,8% de las empresas
segun KPMG Chile (2024), se genera un incentivo mal intencionado a reportar solo aquello
que es mas facil de medir, dejando fuera riesgos estratégicos complejos.

4.2 Persistencia de la externalizacién de costos

En este punto, el ejemplo claro en nuestra tesina es el vertedero de ropa en el
Desierto de Atacama, este hecho es la manifestaciéon palpable en cuanto a la tensién
doctrinal existente. La acumulacién de miles de toneladas de prendad descartadas en el
Desierto de Atacama es un simbolo de un modelo de produccién insostenible que ha
externalizados sus costos ambientales y sociales. Se estima que anualmente ingresan a la
Zona Franca de Iquique cerca de 59.000 toneladas de ropa usada, de las cuales
aproximadamente 39.000 toneladas terminan siendo desechadas ilegalmente en el desierto
al no tener valor comercial de reventa. (La Sexta, 2021).

Este fenémeno, calificado por la ONU como una emergencia medioambiental y
social. (National Geographic, 2023). Lo anterior, evidencia una falla de mercado y de
regulacion: las empresas importadoras y las marcas globales de fast fashion privatizan las
ganancias de la venta rapida, pero socializan las pérdidas ambientales como contaminacion
de suelos e incluso incendios toxicos, que asumen las comunidades locales de Alto
Hospicio.

Esta practica se sustenta en una interpretacion contractualista que considera la
responsabilidad del productor como secundaria. Como sefiala el profesor Enrique Alcalde,
bajo esta doctrina se debe hacer una distincion entre los intereses sociales y los intereses
extrasociales, definiendo el interés social exclusivamente como aquel orientado a que se
logre el maximo lucro posible, dejando las preocupaciones ambientales fuera del objeto
societario (Alcalde Rodriguez, 2019).

Las grandes cadenas de retail —muchas organizadas como S.A.A- han basado su
rentabilidad en el modelo fast fashion con ciclos de producciéon y ventas muy rapidos, lo
que inherentemente lleva a practicas insostenibles y a menudo a violaciones de derechos
humanos en la cadena de suministro.

En base a todo lo anterior la normativa internaciéon CSDDD busca precisamente
internalizar estos costos mediante la obligacién de debida diligencia en la cadena de valor.
No obstante, las empresas chilenas que no estén directamente sujetas a la CSDDD pueden
percibir esta internalizaciéon de costos como un obstaculo competitivo en el corto plazo,
generando una friccién con su modelo de negocio tradicional. De hecho, estudios de
percepcion empresarial en Chile identifican explicitamente la falta de convencimiento de
directores o duefios de las empresas (59%), el alto costo de hacer ajustes en infraestructura
(51%) vy la falta de convencimiento de directores o duefios de las empresas como las
principales barreras que frenan la adopcion de estas medidas. (Accion Empresas & Ipsos,
2022).

4.3 Ausencia de un criterio jurisprudencial consolidado

Histéricamente, la doctrina y jurisprudencia nacional han oscilado sin certeza.
Como sefiala el profesor Enrique Alcalde (2021), durante los dltimos 20 afios ha
predominado una interpretacion estrictamente contractualista, donde el interés social se
sintetiza como el interés comuin de los socios, excluyendo cualquier configuracién de un
interés superior o diverso (como el de los stakeholders). Esta postura conservadora choca
frontalmente con los principios de la NCG N° 461 y las tendencias internacionales.

En consecuencia, el derecho chileno carece de un criterio jurisprudencial claro que
respalde la visién institucionalista frente a decisiones empresariales que prioricen el lucro
por sobre el impacto social y ambiental. Ademas, la norma NCG N°461 provee la
informacién, pero finalmente la jurisprudencia es la que debe validar el cambio doctrinal
interpretando la ley a la luz de las nuevas exigencias de gobernanza y sostenibilidad.

Como expone Vega (2022):
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“...sl bien la doctrina, mayoritariamente, se ha enfrascado en develar el concepto
y contenido propio del interés social, salvo algunos notables esfuerzos actuales, no se ha
dedicado a considerar las consecuencias derivadas de aquella definicién, como tampoco le
ha proporcionado igual espacio a la calificaciéon que ha de tener aquél, limitindose a
catalogarlo como un concepto juridicamente indeterminado, sin tomar una posicién clara
sobre el mismo.” (p. 43)

En consecuencia, mientras la CMF empuja administrativamente hacia una visiéon
de interés social en donde los directores deben ponderar riesgos climaticos y sociales
(institucionalismo) dictando distintas normas de caracter general destinadas a a orientar y
fortalecer los mecanismos de autorregulacion de las sociedades (Vasquez Palma, 2023). Sin
embargo, los tribunales superiores no han emitido fallos unificadores que validen
expresamente esta ponderacion cuando entra en conflicto con la maximizacién de
utilidades.

En definitiva, la superacién de esta tension requiere que el marco normativo no
solo exista, sino que sea efectivamente aplicado y respaldado por un poder judicial y por
una doctrina que entienda que es el interés social desde una perspectiva que incorpora los
principios de sostenibilidad y debida diligencia, principios propios de la teoria
institucionalista.

5. Propuesta de estandares minimos de gobernanza y debida diligencia en
derechos humanos
La NCG N°461 ha habilitado el marco para redefinir el concepto de interés social
en Chile, pero para que la transiciéon del modelo contractualista la modelo institucionalista
sea efectiva y juridicamente sélida, es necesario proponer estandares minimos de
gobernanza y debida diligencia que vayan mas alla de la mera divulgacion. Estos estandares
estarfan inspirados en el derecho internacional y buscarfan integrar la responsabilidad social
y ambiental como un deber legal y ético —mirando el buen actuar diligente- ineludible de
las S.A.A.

Para dar nuestras propuestas enumeramos en primer lugar:

5.1. Estandares minimos de Gobernanza para la sostenibilidad

La gobernanza es el pilar que garantiza la integraciéon real de los factores
ambientales y sociales (ESG) en la estrategia corporativa, situandolo en el nivel mas alto de
toma de decisiones.

Integraciéon estratégica en el Directorio:

e Proponemos exigir que el directorio de las S.A.A cuente con al menos un director
con competencia y expertiz demostrable en materia de ESG y riesgos de
sostenibilidad. Con su intervencién y especializaciéon se podria asegurar que los
riesgos de sostenibilidad sean comprendidos a nivel estratégico y no solo operativo.

e Creacién de un comité de sostenibilidad o riesgos ESG, este serfa un comité
independiente del comité de auditorfa, el cual tendria facultades claras para
encargase de monitorear el cumplimento de las politicas de debida diligencia y
reportar directamente cualquier omision. Segin Vidal Veros (2024): “la empresa
debe informar si se cuenta con una unidad de gestiéon de riesgos, con un Cédigo
de Etica o de Conducta, con programas de divulgacién de informacién y
capacitacion permanente para el personal respecto de las politicas, procedimientos,
controles implementados para la gestion de riesgos; ademas, si cuenta con un canal
para la denuncia de eventuales irregularidades o ilicitos, o si cuenta con un modelo
implementado de prevencién de delitos...” (p.100)

e Alinear el interés econdmico individual de los directivos con el interés social, esto
mediante una remuneracion variable de la alta gerencia y de los directores, la cual
estarfa vinculada al logro de objetivos ESG, objetivos claramente que se puedan
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verificar como, por ejemplo, la reduccién de huella de carbono o el cumplimiento
de indicadores de derechos humanos. Con esto los directores tendran un incentivo
mayor para el cumplimiento de los objetivos a largo plazo.

Proponemos que las S.A.A incorporen en sus estatutos una referencia expresa al
proposito sostenible de la empresa, al menos en la formulacién de su objeto social.
Segun Vasquez Palma (2023) “son los socios los que tienen la misién de definir
cual va a ser su interés particular, es decir, como van a obtener sus ganancias a largo
plazo, y esto lo haran por medio de sus estatutos, c6digos de gobierno corporativo
y los diversos contratos que celebren.” (p.234)

Por lo mismo proponemos que se defina el objeto social no solo en términos de
maximizacién de valor econdémico, sino también como la creacién de valor
sostenible para los stakeholders —trabajadores, comunidades y medio ambiente- Esta
inclusién ofrece un sustento juridico interno que permite justificar las decisiones
del directorio dentro del enfoque institucionalista.

5.2 Propuestas en cuanto a estandares minimos de debida diligencia en
derechos humanos

La debida diligencia en materia de DDHH constituye un mecanismo que

transforma la intencién de transparencia promovida por la NCG N°461 es un deber de
accion orientado a prevenir los impactos adversos. Siguiendo el modelo de los Principios
Rectores de la ONU y la CSDDD, se propone lo siguiente:

La S.A.A debera adoptar una politica de derechos humanos aprobada por el
directorio, que sea publica y comunicada a toda la cadena de valor. Esta politica
debe ser el punto de partida para evaluar la coherencia de todas las operaciones
corporativas con el respeto de los derechos humanos. Esta politica servira de gufa
basica para que todas las actividades de la empresa respeten los derechos humanos.
En cuanto a los analisis de riesgos, se propone la obligatoriedad de realizar un
mapeo de riesgos que identifique a los proveedores y subcontratistas,
especialmente aquellos que operan en lugares donde existe alto riesgo de
violaciones a los derechos humanos, como en pafses con malas condiciones
laborales. Esto permitirfa detectar donde estan los mayores riesgos y actuar antes
de que ocurran dafios. Por lo anterior se propone que las S.A.A deban realizar
evaluaciones periodicas de los riesgos reales y potenciales de derechos humanos en
sus operaciones y cadenas de suministro, con énfasis en el trabajo forzoso, el
trabajo infantil y las condiciones de trabajo indignas.

En cuanto a la prevencién y mitigacion, proponemos planes de accién correctiva y
preventivas que las S.A.A deban desarrollar, los cuales seran vinculantes para los
proveedores que presentes riesgos, con plazos definidos y una vigilancia y
monitoreo constante.

Se propone que los contratos de suministro incluyan clausulas de cumplimiento
ESG con la facultad de auditorfa y la posibilidad de terminaciéon de contrato en
caso de uh incumplimiento grave a los derechos humanos.

Se propone que, en industrias de alto riesgo como la industria de la moda, se debera
exigir la trazabilidad completa del producto desde la materia prima hasta el
consumidor final, esto para evitar el secretismo que permite esconder malas
practicas o costos sociales y ambientales que se trasladan a otros paises. Es una
forma de asegurar la transparencia y responsabilidad en cada etapa del proceso.
Por supuesto proponemos mecanismos de reclamos en el cual se deben
implementar mecanismos de queja y reclamaciéon accesibles y confidenciales para
los stakeholders afectados. Estos mecanismos deben garantizar la protecciéon de la
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persona denunciante, ya que seran anénimos para resguardas la integridad del
denunciante, evitando cualquiera afectacion.

e En base a los anterior, las S.A.A deben comprometerse en otorgar un remedio o
reparacion efectiva a las victimas de impactos adversos que la empresa haya
causado. Un ejemplo de esto podria ser que, si una empresa del rubro textil
descubre que uno de sus subcontratistas utilizo el trabajo infantil para la confeccion
de sus productos, la S.A.A debe asumir la responsabilidad y otorgar un remedio
efectivo como financiar el retiro del menos del trabajo y asegurar su acceso a la
educacion. Este serfa un remedio que podria tomar la empresa.

e Ahora en cuanto a las consecuencias juridicas, lo que pretendemos buscar con la
adopcion de estos estandares minimos, es que el directorio que omita implementar
la debida diligencia de manera efectiva incurrirfa en un incumplimiento de su deber
de cuidado, no solo por fallar en el reporting que dicta la NCG N°461 sino que por
fallar en la gestiéon de un riesgo material que afecta el interés social a largo plazo.
Con estas propuestas consideramos se asegura que la S.A.A cumpla con su funcién

social dentro de la sociedad, reconociendo que el éxito corporativo no puede medirse solo
con sus maximizaciones, sino que por su capacidad de generar un valor sostenible para la
sociedad. Y, ademas, que en base a estas propuestas o estandares se pueda proveer a los
tribunales de nuestro pafs de un marco objetivo para evaluar si una decision de negocios
se tomo en contra del interés social, abriendo el camino para el consolidamiento del criterio
jurisprudencial institucionalista que es el que nos interesa promover para la sociedad de
nuestro siglo.

CAPITULO III: LA INDUSTRIA DE LA MODA COMO EJEMPLIFICACION

El analisis del interés social en las sociedades anénimas abiertas y la
implementacién de la NCG N° 461 emitida por la Comisiéon del Mercado Financiero
requiere una mirada practica que permita evidenciar las tensiones existentes entre el lucro
y el impacto que traen consigo las decisiones empresariales en la sociedad. La industria de
la moda, y en particular el fenémeno del fast fashion son el caso idéneo para materializar la
urgencia de transitar hacia una concepcioén institucionalista de la empresa, dada la gran
magnitud de sus impactos sociales y ambientales en una industria en auge.

1. Caracterizacion general del sector de la moda en Chile y América Latina

La forma en que se desenvuelve el mercado de la moda en Chile actualmente es el
resultado de una evolucién histérica y econémica profunda. Desde tiempos remotos,
nuestros pueblos originarios confeccionaban sus propias prendas de vestir con lanas y
hierbas silvestres, pero no es hasta comienzos del siglo XX que se produjo una expansion
de la industria del vestuario y calzado, especificamente después de la Gran Depresion en
1930. Como consecuencia a esta gran crisis financiera, la economia del pais tomé una
postura proteccionista fomentando el denominado ‘crecimiento hacia adentro’ como
mecanismo de sustituciéon de importaciones, tomando medidas que permitieran la
industrializacién a gran escala, y es en esta época que las nuevas politicas econdémicas
impulsaron la expansion de la industria textil nacional, lo que permitié abastecer a gran
parte de la poblacion y satisfacer la demanda interna de un pais en vias de desarrollo.

La posterior implementacion del modelo neoliberal a partir de 1975 y la apertura
radical al comercio exterior transformaron el escenario drasticamente: la baja de aranceles
y la liberalizacién de las importaciones permitieron el ingreso masivo de productos
extranjeros, provocando el debilitamiento y cierre de gran parte de las empresas textiles
nacionales, las cuales no pudieron competir con los precios de los mercados externos y las
cadenas de produccién masivas. (Vidal, 2017, p. 134-135). La implementaciéon de este
nuevo modelo econdémico dejo relegada la creacion de industria nacional dedicada a suplir
las necesidades textiles de la poblacién, situacién que subsiste hasta el dia de hoy y se ve
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reflejado en el mercado, el cual en su mayoria ofrece productos de grandes multinacionales
con una escasez de disefio nacional. Esta transformacion transformo a Chile en un pais de
consumo y transito de mercancias por vias maritimas, con poco enfoque en la industria
nacional. Actualmente, el pais se ha definido como un ‘territorio de mercancias',
posicionandose como uno de los paises con mayor indice de importacion textil e
indumentaria en Latinoamérica, inclusive, segun Data Chile, los ingresos de importaciones

textiles se estimaron el $2.48 miles de millones al afio 2020 (Blacker, 2022, p.14).

A nivel regional, el comportamiento de la industria textil en Sudamérica ha sido
heterogéneo, no obstante, destaca el caso chileno por una trayectoria de desarticulacion
productiva: mientras otros paises de la regién mantuvieron ciertas bases industriales en el
area textil, Chile es un exponente de la desarticulaciéon productiva provocada por un
crecimiento exponencial de las importaciones, como una consecuencia directa del modelo
neoliberal implementado en la década de los setenta. Nuestro pais adopt6 una estrategia
pasiva de laissez faire, caracterizada por la ausencia de politicas sectoriales para el desarrollo
de esta industria dada la promocién de la minima intervencion del gobierno en la economia,
priorizando en su lugar la integracion comercial por medio de la adopciéon de diversos
tratados de libre comercio. Como consecuencia de ello, es que la industria textil chilena se
redujo a su minima expresion: mientras que en 1995 era el 2,2% del valor agregado total
de la economia, para 2022 dicha participacion cay6 al 0,1% (Schteingart et al., 2024, p. 21-
25).

Dentro de esta dinamica de Chile como sujeto de consumo por medio de
importaciones y transito de mercancias, un actor fundamental es la Zona Franca de Iquique
(ZOFRI), la cual, segun Blacker (2022), actia como un nodo logistico crucial, importando
alrededor de 29 mil toneladas de ropa al afo provenientes principalmente de Estados
Unidos, Europa y Asia, la cual, no se destina exclusivamente al consumo interno, sino que
gran parte es reexportada a pafses vecinos como Bolivia, Perd y Paraguay, consolidando a
Chile como un eje distribuidor de textiles en el Cono Sur (p. 11).

2. Violaciones a los derechos humanos en la cadena de suministro

Las cadenas de suministro estan formadas por todas aquellas partes involucradas,
de manera directa o indirecta, en la satisfacciéon de las necesidades y expectativas de un
cliente, incluyendo no solamente al fabricante y al proveedor, sino también a los
transportistas, almacenistas, vendedores al detalle (0 menudeo) e incluso a los mismos
clientes. Dentro de cada organizacién, como la de un fabricante, abarca todas las funciones
que participan en la recepcion y el cumplimiento de una peticién del cliente, las cuales
incluyen, pero no estan limitadas, al desarrollo de nuevos productos, la mercadotecnia, las
operaciones, la distribucion, las finanzas y el servicio al cliente Esta cadena esta compuesta
por 3 fases: la fase de aprovisionamiento, que comprende las fuentes de donde se obtienen
materias primas, la fase de producciéon mediante la cual los materiales son transformados
para convertitlos en el producto final, y la fase de distribuciéon, donde se traslada el
producto final a los lugares de potencial venta.

La cadena de suministro y en especifico la fase de produccién en la industria de la
moda se caracteriza por la deslocalizacion de la produccion hacia pafses con regulaciones
laborales flexibles y distendidas, tales como China, Bangladesh, Vietnam y la India, pues,
esta falta de regulacion de derechos laborales y la minima implementacioén de estos permite
priorizar la produccion por sobre la ética laboral y el respeto de derechos humanos. Segun
Martinez y Ortega (2023), si bien, a pesar de la existencia de normas internacionales, las
condiciones de trabajo en este sector frecuentemente no alcanzan los estandares minimos,
evidenciandose explotaciéon que incluye desde trabajo forzoso, mano de obra infantil,
represion sindical, hasta discriminacién, sumado a condiciones de seguridad e higiene

deplorables (p. 10).
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En un contexto globalizado en donde las grandes potencias mundiales se
caracterizan por modelos econémicos asociados al libre mercado y con enfoque prioritario
en el crecimiento de la economia, y en respuesta al gran auge de diversos movimientos
sociales, es que estos pafses se ven obligados a tomar medidas destinadas a promover el
respeto de los derechos sociales de sus ciudadanos y, en consecuencia, de sus trabajadores.
No obstante, las grandes industrias, con el objetivo de priorizar la produccién, encuentran
el vacio legal perfecto en el traslado de sus fabricas de producciéon a paises en vias de
desarrollo como Bangladesh, Sri Lanka, Pakistan y la India, beneficiandose de la represion
de los trabajadores y los abusos contra sus derechos laborales. Esta practica se sostiene
mediante lo que Agnés Callamard, secretaria general de Amnistia Internacional ha
denominado una "infame alianza" entre marcas de moda, propietarios de fabricas y los
gobiernos de estos paises. La violacion endémica de los derechos humanos se manifiesta
principalmente en la negacién sistematica del derecho a la libertad sindical y a la
negociacion colectiva, pilares fundamentales para combatir la explotacion. Los abusos se
concretan a través de multiples estrategias de coaccién y represion en la cadena de
suministro:

e Obstaculos legales y represion estatal: En Bangladesh, existen ciertas restricciones
en las zonas econdémicas donde se concentra la produccion, negando el derecho a
la formacién de sindicatos independientes, y a su vez, las protestas por salarios
justos son reprimidas violentamente por las autoridades. En este mismo sentido,
en Sri Lanka, las medidas administrativas impuestas en las Zonas de Libre
Comercio crean barreras casi insuperables para la constituciéon de sindicatos.
(Fortich et al., 2025, p. 601).

e Exclusion legal: En la India, un gran nimero de trabajadoras, y especialmente
aquellas que trabajan desde casa en bordados o acabados, no son reconocidas
legalmente como 'empleadas', privandolas de beneficios sociales, pensiones vy,
crucialmente, del derecho a la afiliacion sindical.

e Inseguridad y violencia laboral: En Pakistan, la mano de obra de la confeccion
enfrenta obstaculos diarios para acceder al salario minimo y a contratos de trabajo,
y la constante represion antisindical por parte del gobierno reflejado en el violento
actuar de las policfas permiten que quienes intentan organizarse sean amenazados,
acosados e incluso despedidos sin proteccion legal. (Fortich et al., 2025, pp. 601,
6006)

Esta negacion de la voz colectiva perpetia un modelo productivo con grandes
impactos sociales, en donde la mano de obra, mayoritariamente femenina, es
sistematicamente desempoderada y vulnerable a salarios minimos, condiciones laborales
precarias y, en contadas ocasiones, a violencia fisica y sexual en el entorno laboral.

Un claro ejemplo de las paupérrimas condiciones laborales como materializacion
de la negligencia corporativa fue el colapso del edificio Rana Plaza en Bangladesh el 24 de
abril de 2013, edificio dedicado principalmente a la fabricacion de prendas de vestir para
marcas como Mango, Inditex, Primark, Benetton, entre otras. Este tragico incidente en
donde murieron 1.134 personas y resultaron heridas mas de 2.000, expuso la precariedad
de las fabricas que producen ropa para las multinacionales europeas y norteamericanas,
pues inclusive, en diversos testimonios de sobrevivientes, se sefialé que los trabajadores
habian advertido sobre grietas en el edificio, pero fueron obligados a volver a sus puestos
bajo amenaza de despido, evidenciando la prioridad de la produccién sobre la vida humana
(Martinez y Ortega, 2023, pp. 9-10).

Este tipo de eventos no son aislados, sino mas bien estructurales en un modelo que
busca minimizar costos a cualquier precio, incluso a costa del factor humano. Cabe destacar
que diversos movimientos sociales en la actualidad han evidenciado la disconformidad con
estas practicas que ponen en riesgo el bienestar de los trabajadores, y el uso de las redes
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sociales es un factor a considerar a la hora de exponer las practicas poco éticas, marcas de
moda de fast fashion tales como H&M y Shein ya han sido objeto de escrutinio por
practicas laborales abusivas, donde se ha evidenciado que los trabajadores laboran hasta 75
horas a la semana, contraviniendo las leyes laborales locales y los c6digos de conducta de
los proveedores (Fortich et al., 2025, p. 600).

3. Contaminacién ambiental y huella ecologica

La industria textil es considerada la segunda industria mas contaminante del
planeta, superada inicamente por la industria petrolera, siendo responsable del 20% de las
aguas residuales globales y del 10% de las emisiones de carbono, e inclusive, superando las
emisiones combinadas del transporte maritimo y los vuelos internacionales (Martinez y
Ortega, 2023, p. 1). Estos impactos ambientales se distribuyen a lo largo de todo el ciclo
de vida del producto y de la cadena de suministro:

e Uso de agua y quimicos: La produccién de materias primas como el algodon
requieren en su mayoria de agua como componente, estimandose que se requieren
entre 7.000 y 29.000 litros de agua para producir un kilogramo de fibra de algodoén,
ademas de consumir aproximadamente 24% de los insecticidas y el 11% de los
pesticidas a nivel mundial (Martinez y Ortega, 2023, pp. 8-9). Sumado a que, en el
procesamiento textil se utilizan mas de 15.000 productos quimicos, desde tintes y
pigmentos, que a menudo son toxicos y se liberan en los cuerpos de agua (Veggi
de Souza, 2025, pp. 251-252).

e Fibras sintéticas y microplasticos: La predominancia de fibras sintéticas como
el poliéster, derivadas de combustibles fosiles, agrava la huella de carbon, pues estas
fibras al no ser biodegradables pueden tardar mas de 200 afios en descomponerse.
Ademas, durante el lavado doméstico, liberan microfibras plasticas. Se estima que
medio millén de toneladas de estas microfibras terminan anualmente en los
océanos (Veggi de Souza, 2025, p. 253).

e Emisiones de GEI: Solo en 2018, la industria de la moda produjo alrededor de
2.100 millones de toneladas de emisiones de Gases de Efecto Invernadero (GEI),
lo que equivale al 4% del total mundial (Veggi de Souza, 2025, p. 250-252).

Cabe mencionar que la huella ecolégica de la industria textil no se reduce solo a su
etapa productiva, sino que, ademas, se manifiesta en la fase final en donde es recibido el
producto por el consumidor. Las constantes tendencias y el gran impacto en la difusién de
productos por medio de las redes sociales generan un consumo rapido y sostenido, pero
con poca duracién en el tiempo.

3.1 El fast fashion como modelo insostenible de produccion

El concepto de Fast Fashion o "moda rapida" describe un modelo de negocio
basado en la respuesta acelerada a las tendencias que surgen en el tiempo, fabricando
prendas a bajo costo para fomentar un consumo constante y rapido adaptado a la rapidez
con la que surgen nuevas tendencias. Este modelo ha elevado radicalmente la produccién
mundial de fibras, que se duplicé entre 2000 y 2018 La légica de este concepto impone la
obsolescencia percibida y programada de las prendas, lo cual se manifiesta en el numero
medio de veces que se usa una prenda antes de ser desechada, la cual ha disminuido un
36% en los dltimos 15 afios (Veggi de Souza, 2025, p. 253), dada la baja calidad de las
materias primas utilizadas en la produccion con el fin de dar abasto a las tendencias globales
que surgen cada semana y que son ampliamente difundidas por diversos medios de
comunicacién y redes sociales, haciendo uso del internet como herramienta generadora de
consumo.

Diversas marcas internacionales han pasado de tener dos colecciones al afno a
introducir nuevas prendas cada dos semanas, incentivando una cultura de "usar y tirar" y
generando prendas de baja calidad que duran apenas unos meses (Cérdoba, 2021, p. 28), a
diferencia de las denominadas marcas de lujo caracterizadas por el uso de materias primas
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de mejor calidad, quienes lanzan entre dos y cuatro colecciones principales al afo. No
obstante, cabe mencionar que muchas de estas denominadas marcas de lujo también han
sido objeto del escrutinio publico dado que se ha sefialado que también hacen uso de paises
en vias de desarrollo para establecer sus fabricas y hacer uso de las deplorables condiciones
laborales que estos paises ofrecen a sus trabajadores.

Es por ello que, es posible extraer que este sistema de rapido consumo y moda
rapida se sostiene sobre la externalizacion de costos hacia pafses en desarrollo y la falta de
internalizacién de los costos ambientales de los residuos dada la baja cantidad de politicas
publicas de estos paises, estimandose que esta industria genera anualmente 92 millones de
toneladas de residuos textiles, de los cuales la gran mayorfa termina en vertederos o
incinerados (Martinez y Ortega, 2023, p. 8).

La consecuencia territorial mas visible del modelo de consumo lineal y rapido y la
importacion masiva de textiles en Chile se materializa en la comuna de Alto Hospicio, en
la Region de Tarapaca, que, como fue mencionado anteriormente, es un actor fundamental
en esta dinamica econémica, en donde, cantidades significativas de la indumentaria que no
logra venderse en la ZOFRI termina siendo desechada ilegalmente en el desierto, pues, la
ropa al no ser vendida pierde su valor comercial y se convierte en basura que es depositada
en sitios eriazos sin ningun tratamiento.

El microbasural textil del sector "Las Mulas" en Alto Hospicio se ha establecido
como uno de los vertederos textiles mas grandes del mundo, un fenémeno caracterizado
por una gran desvinculaciéon territorial de las redes de produccion global, en donde las
empresas productoras y comercializadoras se desligan totalmente de cualquier
responsabilidad asociada en la etapa final del producto (en su venta), invisibilizandolo
como un residuo, dado que ya es responsabilidad del consumidor final. Este vertedero
genera graves impactos socioambientales locales como consecuencia de la quema de estos
residuos que liberan gases toxicos, contaminacion del suelo y afectacion a la calidad de vida
de las poblaciones aledanas, muchas de las cuales viven en condiciones de vulnerabilidad
(Blacker, 2022, pp. 53-59), siendo un claro ejemplo de las denominadas "zona de sacrificio"
generada por la falta de regulacion sobre la disposicion final de los textiles importados y la
pasividad estatal.

La falta de regulaciones y ética empresarial, ademas de la falta de politicas
comerciales con enfoque en la industria del fast fashion generan la inexistencia de
responsabilidad en los desechos textiles que se generan, sumado a la falta de consciencia
social respecto a los consumidores, quienes, conociendo el dafio ambiental que genera el
consumo desmedido, de todas formas, atribuyen esta problematica a las industrias y falta
de regulaciones. Si bien, fue promulgada el afio 2016 la Ley de Reciclaje y Responsabilidad
Extendida del Productor la cual obliga a fabricantes e importadores de seis productos
prioritarios a recuperar un porcentaje de ellos una vez que terminan su vida util, el rubro
textil no fue incluido. Es por ello que, la implementacién de una cultura de reciclaje y
reutilizaciéon de desechos puede generar un gran impacto en la huella ecolégica de estas
industrias y un gran avance para el consumo consciente y sustentable. Si bien, hay una gran
responsabilidad del Estado asociada a la reparacion de estos territorios afectados por los
desechos textiles, sobre todo en Alto Hospicio con una poblaciéon de 130.000 habitantes
aproximadamente segun el Censo realizado el afio 2017, es importante considerar que, a
largo plazo, con el fin de disminuir el impacto local y medioambiental, es necesaria la
implementaciéon y combinacién tanto de la responsabilidad empresarial por medio de
politicas publicas como de la consciencia colectiva por medio del fomento de reciclaje y la
moda circular.
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4. Gobernanza y reputacion corporativa

El gobierno corporativo es definido por la Comisién Econdémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL) como el sistema de normas, practicas y procesos mediante los
cuales se dirige y gestiona una empresa, cubriendo las relaciones entre la direccién de una
empresa, su consejo de administracion, los accionistas y otras partes interesadas.
Proporciona el logro de la estrategia de la empresa en un marco de transparencia,
responsabilidad y equidad y ayuda a establecer un equilibrio de poder y responsabilidades
entre las distintas partes interesadas, previene los conflictos de intereses y promueve un
comportamiento ético en la toma de decisiones. Ante los desafios sociales vy
medioambientales anteriormente expuestos, es que la gobernanza corporativa se vuelve un
factor esencial para la sostenibilidad de las empresas a largo plazo, pues, como fue
ejemplificado, la gestiéon de una empresa asociada a la industria textil no puede limitarse
unicamente a lo financiero, sino que requiere integrar factores éticos y de sostenibilidad en
su estrategia central por el bienestar de la comunidad y del medioambiente.

El incumplimiento de ciertos estandares éticos y ambientales conlleva riesgos
reputacionales severos, tanto para la empresa como para sus socios, ¢ ignorar las
consecuencias sociales que conlleva la toma de ciertas decisiones internas puede llevar no
solo a una imagen no deseada, sino poner en peligro la rentabilidad futura de la empresa
(Mirabal y Fernandez, 2017, p. 1806), incluso, se considera que las empresas que adoptan
practicas de responsabilidad social empresarial pueden mejorar su reputacion, operando
como una licencia para operar la cual es validada por la sociedad en su generalidad, dado
que, las empresas del area textil se deben, como todas las industrias, a sus consumidores y
la vision ética que tengan estos respecto a la empresa.

Sin embargo, segun Coérdoba (2021), siempre existe el riesgo del greemwashing como
estrategia de marketing, en donde las empresas comunican selectivamente informacioén
positiva para crear una imagen engafiosa de responsabilidad ecoldgica, sin realizar cambios
estructurales en su modelo de negocio (p. 27-29). Para contrarrestar esto, la normativa
chilena, a través de la NCG N° 461, exige que el directorio reporte explicitamente cémo
detecta y gestiona los conflictos de interés, como previene la corrupciéon y como integra el
enfoque de sostenibilidad en sus decisiones empresariales estratégicas (CMF, 2021, p. 6),
es decir, tienen el deber de reportar tanto las consecuencias positivas como negativas de
sus decisiones empresariales, disminuyendo el riesgo de incurrir en estrategias publicitarias
enganosas.

La gestion de riesgos en la industria de la moda debe ampliarse para incluir riesgos
no financieros con grandes impactos materiales. La NCG N° 461 instruye que el directorio
debe establecer directrices sobre la gestion de riesgos "especialmente operacionales,
financieros, laborales, ambientales (en particular los fisicos y de transicién referidos a
cambio climatico), sociales y de derechos humanos" (CMF, 2021, p. 11). En especifico, la
industria de la moda enfrenta riesgos criticos relacionados con la escasez de recursos
hidricos y la contaminacién quimica, sumado al riesgo asociado por la mala gestién de
residuos y la acumulacién de desechos textiles, como se evidencia en el caso de Alto
Hospicio.

Desde la perspectiva social, el riesgo de vulneraciéon de derechos humanos en la
cadena de suministro se ha convertido en un tema contingente de alto impacto reputacional
y financiero. La deslocalizaciéon de la produccion hacia paises con legislaciones laborales
laxas, propia del modelo fast fashion, crea una desvinculacion territorial que dificulta el
control directo, aumentando la probabilidad de incidentes criticos como la explotacion
laboral o la inseguridad en las fabricas. Las empresas que no implementan auditorias éticas
robustas o que carecen de transparencia sobre sus proveedores se exponen a crisis de
legitimidad, ya que los grupos de interés y los consumidores penalizan cada vez mas la
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opacidad y la falta de coherencia entre el discurso corporativo y la realidad operativa
(Fortich etal., 2025, p. 599-601). En este sentido, la NCG N° 461 requiere que se divulguen
los canales de denuncia disponibles y los procedimientos de debida diligencia para mitigar
estos riesgos sociales.

Finalmente, en cuanto a la gobernanza y la prevencion de ilicitos, la industria de la
moda presenta vulnerabilidades especificas que el directorio debe gestionar para proteger
el interés social. Segun Vidal (2024), este sector es susceptible al blanqueo de capitales
debido a factores como la facilidad de ingreso en el mercado por las bajas barreras de
entrada, la vulnerabilidad a las crisis financieras y el alto valor de transacciéon de los
productos de lujo, que pueden ser utilizados como vehiculos para legitimar activos de
origen ilicito (pp. 102-105). La falta de controles internos robustos en esta materia no solo
conlleva riesgos legales bajo la Ley N° 20.393 sobre responsabilidad penal de las personas
juridicas, sino que también amenaza la continuidad operacional de la empresa al vincularla
con organizaciones criminales o practicas corruptas. Por ello, la matriz de riesgos que exige
la normativa debe integrar explicitamente estos delitos econémicos como una amenaza
directa a la sostenibilidad de la firma y ser tomado en cuenta a la hora de que las sociedades
emitan sus informes por medio de las Memorias Anuales en cumplimiento a lo sefialado
por la NCG N° 461.

4.1. Reaccion de los consumidores e inversionistas

Dado un cambio a nivel mundial en la forma de consumo y las constantes criticas
a las practicas de las grandes empresas, es que el comportamiento de los consumidores e
inversionistas esta cambiando, ejerciendo presion inclusive sobre las empresas con el fin
de lograr que se desenvuelvan de manera ética con respecto a los derechos humanos, pues
si bien, bien, existe una brecha entre la conciencia ambiental y la accién de compra en el
consumo masivo, es posible apreciar la existencia de una tendencia creciente hacia la
demanda de transparencia y productos sostenibles por parte de los consumidores
manifestado tanto en las plataformas virtuales como redes sociales, como en diversos
movimientos sociopoliticos.

Por otro lado, los inversionistas actualmente estan exigiendo mayor divulgacion de
informacién ESG para evaluar la viabilidad a largo plazo de las empresas y asi, considerar
todas las variables a la hora de decidir invertir en estas sociedades o no, y es as{ como la
NCG N° 461 surge, en parte, como respuesta a esta demanda de informacién consistente
y verificable por parte de la comunidad inversora (Vidal, 2024, p. 99) hacia las Sociedades
Andnimas, en general, abiertas dada la cantidad de riqueza que circula en este modelo
societario, como fue justificado anteriormente. Tratandose de las empresas
multinacionales, se considera que estas tienen mas probabilidades de adoptar practicas de
RSE debido a la presion global de stakebolders, incluyendo ONGs y consumidores
informados (Cérdoba, 2021, p. 19-26). A su vez, los disefiadores de moda de lujo perciben
que educar al consumidor sobre el valor de la durabilidad y la produccion ética es
fundamental para cambiar el modelo de "moda desechable" (Dourado et al., 2024, p. 79),
y recuperar a su vez el factor artistico que se ha perdido en el mundo de la moda dado el
lanzamiento de colecciones casi semanales sin ningin fondo, limitando el espacio y tiempo
que requieren la libertad creativa para materializarse por medio de las colecciones de ropa,
pues cabe destacar, que la moda es considerada inclusive una manifestacion politica.

4.2. Relevancia de la debida diligencia y transparencia

La debida diligencia es definida por las Naciones Unidas de Derechos Humanos
como un proceso continuo de gestion que permite a las empresas identificar, prevenir,
mitigar y responder de las consecuencias negativas sobre los derechos humanos
directamente relacionadas con operaciones, productos o servicios prestados por sus
relaciones comerciales, incluso cuando no hayan contribuido a generarlos, proceso que
actualmente se ha consolidado como el estandar internacional para gestionar la

43



UNIVERSIDAD DE VALPARAISO
FACULTAD DE DERECHO Y CIENCIAS SOCIALES
ESCUELA DE DERECHO
responsabilidad empresarial. La OCDE ha establecido gufas especificas, como la "Guia de
la debida diligencia para las Cadenas de Suministro Responsables en el sector de la Ropa y
el Calzado", cuyo fin es ayudar a las empresas a identificar, prevenir y mitigar sus impactos
adversos reales y potenciales (Vidal, 2024, p. 103-105).

En Chile, la transparencia se ha vuelto obligatoria para las S.A.A, bajo la aplicacion
dela NCG N° 461, estableciéndose la obligacion a las empresas de reportar sus indicadores
de cumplimiento regulatorio en materias ambientales y laborales, sus métricas de
sostenibilidad segun su sector industrial, como gestionan a sus proveedores, incluyendo si
evalian sus practicas de sostenibilidad y gobierno corporativo. En este caso, la
transparencia es clave para combatir aquel vacio legal que permite los abusos en la cadena
de suministro, pues, estos indices de transparencia han presionado a las grandes empresas
a que revelen informacién sobre sus proveedores y las condiciones en que estos de
desenvuelven, aunque los resultados muestran que ain queda mucho camino por recorrer
para alcanzar una transparencia total.

5. Elinterés social como principio rector orientado al bien comun y la
sostenibilidad como respuesta a las problematicas del siglo XXI.

A la luz de los antecedentes normativos y doctrinales analizados, se propone
consolidar una nueva concepcién del interés social en Chile, alineada con la teorfa
institucionalista. Segun esta visién, el interés social no debe entenderse como la
maximizaciéon de utilidades a corto plazo, sino como "la bisqueda de utilidades para la
empresa de manera sostenible o a largo plazo, pues ello satisface todos los intereses en
presencia, incluyendo los que debe resguardar el Estado en orden a fortalecer el
funcionamiento del mercado para lograr un mayor crecimiento econémico" (Vasquez,
2023, p. 232).Esta redefinicion implica que el interés social se configura como la decisién
de "crear valor sostenido en la sociedad", de modo tal que, para la obtencién de ganancias,
se debe cumplir un conjunto de lineamientos de buen gobierno corporativo, lo cual permite
afirmar que los administradores se deben a la sociedad como un sujeto independiente con
personalidad juridica propia, y no a los accionistas en particular, quienes podrian ser
zigzagueantes o volatiles en sus intereses. Asi, la razén por la cual los directores deben
tomar en consideracion los intereses de terceros (stakeholders) va en la linea de crear valor y
fortalecerse en el mercado: si los grupos de interés satisfacen sus necesidades y no ven
vulnerados sus derechos en la cadena de suministro de la industria, ello les significara
inevitablemente a las sociedades un beneficio econémico a largo plazo para la sociedad
(Vasquez, 2023, p. 233).

El interés social, redefinido bajo la vision institucionalista permite actuar como un
principio rector de la administracién societaria. Segun Colman (2022), este principio
cumple una funcién tanto metodolégica como hermenéutica que delimita el actuar del
directorio: las decisiones empresariales deben propender a la creaciéon de valor, pero
siempre bajo el prisma de la sostenibilidad y el respeto a los stakeholders. Esto significa que
los directores tienen el deber fiduciario de ponderar los riesgos ESG y adoptar decisiones
que aseguren la continuidad de la empresa a largo plazo, lo que inevitablemente requiere
construir relaciones de confianza con trabajadores, proveedores y la comunidad en general
(Vasquez, 2023, p. 220), con el fin de promover el respeto tanto en materias de derechos
humanos, medioambiente y demas 4areas relevantes dado el gran impacto que traen consigo
las grandes industrias consolidadas por medio de las Sociedades Anénimas Abiertas.

En el contexto especifico de aplicado a la realidad empresarial chilena, caracterizada
por una alta concentracion de la propiedad, el interés social desempefia ademas una funcion
equilibradora fundamental, pues al actuar como una guia del actuar societario, este
principio se erige como una herramienta de proteccion para la parte mas débil de la relacion
corporativa: los accionistas minoritarios. En este sentido, el interés social puede
considerarse una manifestacion del principio favor debilis dentro del derecho societario,
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restringiendo la libertad del controlador para imponer sus intereses particulares en
desmedro del resto de los propietarios y de la viabilidad futura de la compafifa (Colman,
2022, pp. 44-45), arriesgando asi el ingreso de futuros inversores e inclusive, arriesgando
las inversiones ya realizadas por medio de accionistas minoritarios quienes es probable,
cuenten con una menor capacidad econémica o bien, con menor flujo de dinero a nivel
individual. Desde una perspectiva operativa, un modelo de gobierno corporativo sélido
debe implementar y consolidar eficientemente las relaciones e intereses de la alta direccion,
los administradores, los socios y otros grupos de interés, defendiendo por medio de sus
practicas empresariales el interés social entendido como la creaciéon de valor sostenible. La
adopcion de estos principios, la aplicacion de la NCG N° 461 y las directrices de la OCDE,
no solo mejoran la gestién interna, sino que también genera confianza en inversores,
proveedores y clientes en un entorno globalizado, sirviendo a la sociedad para mejorar sus
expectativas de crecimiento y favorecer su competitividad (Vasquez y Vidal, 2016, pp. 387,
398).

La interpretacién institucionalista permite superar la visién contractualista que
histéricamente se ha aplicado al interés social en nuestro pais, reconociendo que si bien, la
sociedad es un instrumento de inversion, se reafirma que su éxito depende de su
integracién armoénica en el entorno social y ambiental en el que se inserta, tanto a nivel
nacional como internacional, debiendo responder y responsabilizarse por las diversas
problematicas que genera el funcionamiento de la industria en toda su cadena de
suministro, abarcando su impacto social en los trabajadores, consumidores e inversionistas,
como su impacto medioambiental. En consecuencia, la gestiéon de la empresa moderna en
Chile, amparada en la NCG N° 461 y en los principios de buen gobierno corporativo, debe
internalizar que "ignorar las consecuencias sociales puede llevar no solo a una imagen no
deseada, sino que también puede poner en peligro la rentabilidad" (Mirabal y Fernandez,
2017, p. 1806). El interés social es, en definitiva, la prosperidad sostenible de la empresa,
que beneficia tanto a los accionistas como a la sociedad en su conjunto.

CONSIDERACIONES FINALES

En la presente investigaciéon hemos podido identificar y analizar el cambio de paradigma
que enfrenta el derecho societario chileno respecto a la funcién de la empresa en la
sociedad contemporanea. A través del estudio de la evoluciéon doctrinal, normativa y
jurisprudencial, es posible sistematizar las siguientes conclusiones:

1. Elagotamiento del modelo contractualista tradicional, la concepcién que identifica
el interés social exclusivamente con el lucro y la maximizaciéon del beneficio
econémico de los accionistas (sharebolder primacy) resulta insuficiente frente a los
desafios del siglo XXI. Esta vision, predominante en las dltimas décadas en Chile,
ha permitido la externalizacién sistematica de costos sociales y ambientales,
invisibilizando impactos negativos que hoy resultan inasumibles para la estabilidad
del mercado y el bienestar social.

2. La naturaleza sistémica de las S.A.A., dada la magnitud del capital que gestionan y
su capacidad para generar empleo e innovacién, las S.A.A. no pueden ser
entendidas como meros contratos privados aislados de su entorno. asi, su impacto
en la fe publica y la economia nacional las convierte en instituciones con una
responsabilidad inherente y tremendamente importante que trasciende el interés
particular de sus socios, exigiendo una gobernanza que garantice su sostenibilidad
y permanencia a largo plazo.

3. La consolidacion de la teorfa institucionalista, hoy en difa ante la crisis de
sostenibilidad, emerge con fuerza una visién que concibe a la empresa como una
institucién orientada al éxito duradero, lo que requiere la ponderacion y gestion de
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los intereses de todos los grupos involucrados (stakebolders). En este marco, el
interés social debe entenderse como la creacién de valor sostenido en el tiempo,
integrando la rentabilidad econémica con el respeto a los trabajadores, los
consumidores y la preservacion del medio ambiente.
La presion regulatoria internacional como estandar global, las transformaciones
normativas en la Unién Europea, a través de directivas como la CSDDD vy la
CSRD, marcan un camino irreversible hacia la obligatoriedad de la debida
diligencia. Estos estandares internacionales presionan al modelo chileno para
transitar desde compromisos voluntarios (soff /aw) hacia obligaciones legales
exigibles (bard law), estableciendo que la responsabilidad corporativa ya no es una
opcidn ética, sino un requisito para el acceso a mercados financieros competitivos.
La convergencia hacia la “Doble Materialidad”, las regulaciones modernas exigen
que la transparencia corporativa no se limite a informar sobre cémo los factores
externos afectan a la empresa (materialidad financiera), sino también sobre cémo las
actividades de la empresa impactan en la sociedad y el entorno (waterialidad de
impacto). Esta dualidad es fundamental para que inversores y ciudadanos puedan
evaluar el perfil de riesgo real de una organizacion.
La Norma de Caricter General N° 461 como motor de cambio en Chile, si bien
esta norma se presenta formalmente como un instrumento de divulgaciéon y
transparencia, su efecto sustantivo es la redefinicién del deber fiduciario de los
directores. Al hacer obligatoria la entrega de informaciéon sobre sostenibilidad y
gobierno corporativo (ESG), la CMF convierte los riesgos extra-financieros en
riesgos financieros materiales, forzando a los directorios a integrar estos factores
en la estrategia central del negocio.
La relectura de los deberes de cuidado y diligencia, bajo la normativa de la NCG
N° 461, el deber de cuidado establecido en el articulo 41 de la Ley de Sociedades
Andnimas adquiere un nuevo contenido. Un director que ignora riesgos climaticos,
laborales o de derechos humanos ya no podra escudarse en la busqueda del lucro
inmediato, pues su inacciéon pone en peligro la sostenibilidad y el valor patrimonial
de la empresa, lo que podria derivar en responsabilidades por negligencia en la
gestion del interés social.
La dualidad de la jurisprudencia chilena, en cuanto al analisis de los fallos judiciales,
este revela una transicion lenta pero evidente.Mientras persisten definiciones
formalmente contractualistas, la practica punitiva en casos de alta complejidad,
como el “Caso Cascadas”, demuestra que los tribunales ya estan protegiendo la
integridad de la empresa como una unidad econémica independiente de los
intereses de sus controladores. Las sentencias que sancionan el petjuicio a la
compania en favor del accionista mayoritario validan implicitamente los pilares de
la teorfa institucionalista.
La industria de la moda como ejemplo de las fallas del modelo anterior, el
tenémeno del fast fashion y la crisis socioambiental en el Desierto de Atacama
evidencian las consecuencias extremas de un modelo de produccién lineal e
insostenible que ha operado al margen de la debida diligencia. La acumulaciéon de
desechos textiles y las vulneraciones en la cadena de suministro global demuestran
que la externalizacién de costos no solo destruye el entorno, sino que genera riesgos
reputacionales y legales que amenazan la viabilidad de las grandes cadenas de rezai.
El territorio como receptor de externalidades negativas, casos como Alto Hospicio
y las “zonas de sacrificio” en Chile reflejan la desconexién entre las redes de
produccion global y la responsabilidad territorial de las empresas. La superacion de
esta realidad requiere que el interés social incorpore obligatoriamente la gestién de
residuos y la trazabilidad total de la cadena de suministro, internalizando costos
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que histéricamente han sido socializados entre las comunidades locales mas
vulnerables.

11. La urgencia de estandares minimos de gobernanza, para que el cambio doctrinal
sea efectivo, es imperativo establecer requisitos estructurales en las S.A.A., tales
como la inclusiéon de directores con expertiz comprobable en materias ESG, la
creaciéon de comités de sostenibilidad independientes y la vinculaciéon de la
remuneracion variable de la alta gerencia al cumplimiento de objetivos sostenibles
verificables.

12. La institucionalizacién de la Debida Diligencia en Derechos Humanos se propone
que la debida diligencia deje de ser una declaracién de intenciones para
transformarse en un proceso de gestion continuo y obligatorio. Esto incluye la
adopcién de politicas puablicas de derechos humanos, el mapeo preventivo de
riesgos en proveedores y subcontratistas, y la implementacién de mecanismos de
remediacion efectiva para las victimas de impactos adversos causados por la
operacion corporativa.

13. La transparencia como antidoto al greemwashing, el reporte estandarizado bajo
métricas comparables (como el estandar SASB) es la tnica herramienta eficaz para
combatir el uso publicitario y cosmético de la sostenibilidad. Al proporcionar
informacién verificable, se empodera a inversores y consumidores para distinguir
a las empresas genuinamente comprometidas con la creaciéon de valor de aquellas
que solo realizan una integracion superficial de los criterios ESG.

14. El interés social como principio orientado al bien comuin: En conclusién, la
redefiniciéon del interés social en Chile debe consolidarse como la busqueda de
utilidades de manera sostenible, asegurando que el éxito corporativo sea armonico
con el bienestar de la sociedad y la proteccién del medio ambiente. El derecho
societario moderno debe abandonar la pregunta sobre si la sostenibilidad afecta la
rentabilidad, para centrarse en cémo la sostenibilidad es la tnica garantia de
rentabilidad futura en un entorno global que ya no tolera la opacidad ni la
explotacion.

En definitiva, podemos concluir que la Norma de Caracter General N° 461 ha sentado las
bases para una nueva era de integridad corporativa en Chile, donde el interés social se erige
como un puente entre la eficiencia econémica y la justicia socioambiental, promoviendo
una prosperidad que no se logre a costa de la dignidad de las personas ni del futuro del
planeta.
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