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Bonos y cuotas: Conflicto
de interés e inconstitucionalidad

“... hoy se trata de limitar el derecho de propiedad en favor de un determinado sexo, mafiana puede ser

en beneficio de las minorfas étnicas u otras categorias que se estimen igual de relevantes que el género...”.
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Existen dos hechos acaecidos el afio recién
pasado y en actual ejecucién que, a nuestro
juicio, resultan preocupantes, tanto debido a

plican que tanto el Ejecutivo como el Congre-
50 pasan a tener todos los incentivos —y casi
un imperativo— para que dicha ley sea apro-
bada, sin afrontar, por tanto, su discusién con
lanecesaria y debida imparcialidad e indepen-
dencia de juicio que exige la materia.

El segundo hecho, vinculado al anterior,
consiste en el proyecto de ley en actual trami-
tacién que persigue exigir a las sociedades
andnimas fiscalizadas cumplir con determina-
das cuotas de género en sus directorios. La so-

las enormes implicancias
practicas que pueden deri-
varse de los mismos, como
atendida la muy escasa re-
flexién que de ellos se ha te-
nido en el mundo privado,
quizas embebido de lo “po-
liticamente correcto” o em-
papado de “populismo em-
presarial”.

Primeramente, la colocacién en los merca-
dos internacionales de un bono, “con perspec-
tiva de género”, por US$ 2.250 millones, com-
prometiéndose por el Gobierno que el afio
2031 habrd una participacion de al menos
40% de mujeres en los directorios de socieda-
des anénimas abiertas. En otras palabras, el
Ejecutivo contrae deuda de largo plazo asu-
miendo algo que no depende de €], ya que pa-
ra cumplir dicho objetivo requiere la confor-
midad del Legislativo a través de la dictacién
de una ley que asi lo exija.

Sin embargo, lo que en definitiva ha hecho
el Gobierno —y que resulta mds grave— es
introducir en el mismo seno del Estado chile-
no un evidente conflicto de interés. Ello, por-
que las consecuencias financieras negativas
que, para Chile, derivan del mismo bono en
caso de no alcanzarse la meta propuesta, im-

lalectura del mensaje de es-
te proyecto deja de mani-
fiesto que mds que hallarse
fundado en razones propias
de un buen gobierno corpo-
rativo (Ulloa, 2023), apare-
ce inspirado en una consi-
deracién de tipo ideoldgico,
como la pretendida “igual-
dad sustantiva” que se qui-
s0 establecer en los dos proyectos fallidos de
nueva Constitucién Politica.

Asf, por ejemplo, las razones del Ejecutivo
para patrocinar esta ley no toman en cuenta
evidencia que sugiere que la iniciativa de los
accionistas puede aumentar la participaciéon
de las mujeres en puestos directivos de forma
més efectiva que las cuotas obligatorias (Bus-
tos et al.,2020). Tampoco considera que lasola
circunstancia de existir este tipo de cupos no
se traduce necesariamente en un mejor resul-
tado empresarial: v. gr., investigaciones que se
han hecho en Noruega luego de que se adop-
tara una ley de cuotas, concluyeron que las
empresas sujetas a tales exigencias disminu-
yeron su rentabilidad sobre activos en el corto
plazo (Matsa y Miller, 2013), seguidos por un
menor desempefio en los afios siguientes.
(Ahern y Dittman, 2012).

Tratandose de la “brecha salarial”, omite,
por ejemplo, que en el caso de Francia, la ma-
yor presencia femenina en el directorio, luego
de entrar en régimen la cuota obligatoria, se
tradujo en una disminucién de la misma tini-
camente en los altos cargos, determinando in-
cluso que la brecha aumentara para los cargos
inferiores (Ladant y Paul-Delvaux, 2022).

Con todo, lo que nos parece mds grave es el
desprecio que esta iniciativa legal exhibe fren-
te al derecho de propiedad que tienen los ac-
cionistas y que los faculta, entre otras cosas,
para ejercer libremente sus derechos politicos.

La norma constitucional vigente desde
1980 garantiza que tal derecho no puede ser
afectado en su esencia y que solo puede ser li-
mitado considerando “los intereses generales
de la Nacidn, la seguridad nacional, la utilidad
y la salubridad ptblicas y la conservacién del
patrimonio ambiental”, ninguno de los cuales
aspectos resulta idéneo para limitar la facul-
tad de elegir directores con independencia de
SU Sexo.

Hoy se trata de limitar el derecho de propie-
dad en favor de un determinado sexo, mafiana
puede ser en beneficio de las minorfas étnicas
(como en Reino Unido, luego del Informe Par-
ker) u otras categorfas que se estimen igual de
relevantes que el género.

Conviene, por lo mismo, recordar lo recien-
temente fallado por la Corte Suprema de los
EE.UU., cuando, a propdsito de las acciones de
“discriminacién positiva” en las universida-
des de ese pafs, senalé que “Tratar una perso-
na de manera diferente... sobre la base de un
rasgo legalmente irrelevante, constituye una
desviacién del principio de igualdad y una le-
sién constitucional”. Y ello es asf ya que, por
definicidn, la discriminacién que ayuda a al-
gunos, necesariamente perjudica a otros.
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