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Del automatismo legal a la interpretacion
funcional del concepto de persona rela-
cionada: comentario a la sentencia de la
Corte Suprema, Rol N° 269-2024

La sentencia Rol N° 269-2024 de la Corte Suprema redefine la interpretacién del concepto
de persona relacionada en el &mbito concursal.

El fallo supera una aplicacion exclusivamente formal del articulo 2 N° 26 de la Ley N°
20.720.

e Gabriel Rivera Herrera

|. Introduccién

La incorporacion del concepto de personas relacionadas por la Ley N° 20.720 representd una
innovacion relevante del moderno Derecho Concursal chileno. Hasta antes de su entrada en
vigencia, nuestro ordenamiento carecia de una regulacion sistematica destinada a identificar
aguellos acreedores que, debido a su proximidad econdmica, societaria o personal con el deudor,

podian encontrarse en una posicién privilegiada respecto del resto de la masa concursal.1 La nueva
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legislacion opté por establecer una enumeracion de sujetos considerados relacionados, asociando
dicha calificacion a importantes consecuencias concursales, entre ellas la subordinacién de deter-

minados créditos y restricciones en el ejercicio de derechos politicos dentro del procedimiento.

Desde sus origenes, sin embargo, la doctrina nacional advirtié que la regulacién adoptada por

el legislador presentaba importantes dificultades interpretativas.2 Particularmente, Miguel Alar-
con sostuvo que el sistema disefiado por la Ley N° 20.720 descansaba sobre una concepcion
excesivamente objetiva y automatica de las personas relacionadas, construida mediante una
enumeracion taxativa de sujetos y una aplicacion practicamente inevitable de las consecuencias
juridicas asociadas a dicha calidad. A juicio del autor, ello reducia significativamente el espacio
interpretativo del juez y generaba importantes tensiones tanto con la certeza juridica como con las

necesidades de refinanciacion de empresas en crisis.

Durante varios afios, la discusion doctrinal se concentrd principalmente en determinar si dicha

regulacién resultaba conveniente y si los severos efectos previstos para las personas relacionadas
encontraban adecuada justificacion en la proteccién de la par conditio creditorum. Sin embargo, la
jurisprudencia nacional habia ofrecido escasas oportunidades para desarrollar criterios interpreta-

tivos respecto del verdadero alcance del articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720.

En este contexto adquiere especial relevancia la sentencia pronunciada por la Corte Suprema en
la causa Rol N° 269-2024. Si bien el conflicto sometido al conocimiento del tribunal consistia, en
apariencia, en determinar si un Fondo de Inversién podia ser limitarse a verificar si el sujeto litigante
se encontraba comprendido dentro de una categoria legal previamente definida, el maximo tribunal
desarrolla una extensa fundamentacion sobre la finalidad de la institucién, la naturaleza juridica de
los fondos de inversién, la funcidén preventiva del régimen concursal y los principios que justifican

la existencia de un tratamiento diferenciado para determinados acreedores.

Precisamente por ello, el interés juridico de la sentencia no reside Unicamente en su conclusion,
sino en el método interpretativo utilizado para alcanzarla. La Corte Suprema no sustituye la
enumeracion legal contenida en el articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720, pero tampoco realiza
una aplicacion puramente literal de dicha disposicion. Por el contrario, integra sistematicamente
normas provenientes de la Ley N° 20.712 sobre Administracion de Fondos de Terceros y Carteras
Individuales y de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, reconstruyendo el concepto de

persona relacionada desde la funcion que esta institucion cumple dentro del sistema concursal.

Sobre esta base, el presente comentario sostiene que la sentencia Rol N° 269-2024 constituye

un punto de inflexion en la interpretacion jurisprudencial del concepto de persona relacionada.
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Mas que ampliar el catalogo legal de sujetos comprendidos por el articulo 2 N° 26, la Corte
desarrolla una interpretacion funcional que privilegia la capacidad efectiva de influencia sobre el
deudor y la proteccioén de los principios estructurales del procedimiento concursal, particularmente
la transparencia y la igualdad entre acreedores. Desde esta perspectiva, el fallo atenta la com-
prensién predominantemente objetiva que caracterizo las primeras aproximaciones doctrinales a la
institucion y ofrece criterios interpretativos susceptibles de proyectarse hacia futuras controversias

concursales.

En consecuencia, el objetivo de este trabajo no consiste en determinar si un Fondo de Inversion
puede ser considerado persona relacionada, sino en demostrar que la sentencia comentada
inaugura una forma distinta de comprender dicha categoria juridica. La verdadera contribucion del
fallo radica en haber desplazado el centro del andlisis desde la mera pertenencia formal a una
categoria legal hacia la identificacion de la funcion preventiva que la instituciéon desempefia dentro
del procedimiento concursal, otorgando asi una interpretacion mas coherente con los principios

que informan el sistema instaurado por la Ley N° 20.720.
II. La configuracion legal de las personas relacionadas y la comprension inicial de la institucion

La incorporacién del concepto de personas relacionadas por la Ley N° 20.720 respondié a una
finalidad claramente identificable dentro del nuevo modelo concursal instaurado por el legislador.
Junto con modernizar el régimen de insolvencia y favorecer la reorganizacién de empresas viables,
la nueva normativa buscé establecer mecanismos destinados a resguardar la igualdad entre los

acreedores frente a aquellos sujetos que, por su cercania

econdmica, societaria o personal con el deudor, podian encontrarse en una posicion privilegiada

respecto del resto de la masa concursal. En ese contexto se incorporo el articulo 2 N° 26 de la Ley
N° 20.720, disposicion que identifica las personas que deberan ser consideradas relacionadas con
el deudor para efectos concursales y a las cuales el ordenamiento atribuye relevantes consecuen-
cias juridicas, entre ellas la subordinacion de determinados créditos y restricciones para intervenir

en la formacién de la voluntad colectiva de los acreedores.3

Desde una perspectiva dogmatica, la regulacion nacional fue construida siguiendo una técnica
legislativa predominantemente objetiva. En lugar de definir un criterio general de relacion con el
deudor, el legislador opt6 por establecer una enumeracion de personas que, por su sola pertenencia
a determinadas categorias familiares, societarias o de control, quedarian comprendidas dentro del
régimen especial previsto por la ley.4 La configuracién legal de la institucion descansg, por tanto, en

la existencia de presupuestos previamente determinados por el legislador, sin exigir una evaluacion
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judicial acerca de la intensidad real de la influencia que dichos sujetos pudieran ejercer sobre la

administracion o sobre las decisiones econémicas del deudor.

Esta técnica normativa fue advertida tempranamente por la doctrina nacional. Miguel Alarcon
sostuvo que el sistema disefiado por la Ley N° 20.720 descansaba sobre un elevado grado de
automatismo,5 pues la determinacion de las personas relacionadas y la aplicacion de las conse-
cuencias derivadas de dicha calidad operaban, en términos generales, mediante una enumeracion
taxativa que reducia significativamente el margen interpretativo del juez. Desde esta perspectiva,
el legislador habria optado por una solucién semejante a la originalmente contemplada por la
legislacién concursal espafiola, caracterizada precisamente por presumir, de manera objetiva, que
determinadas relaciones de cercania justificaban la aplicacion automatica de un régimen juridico

MAs severo para ciertos acreedores.

La critica formulada por Alarcon no se dirigia Gnicamente contra la técnica legislativa empleada. Su
preocupacion principal consistia en que una aplicacion estrictamente objetiva del concepto de per-
sona relacionada terminara por desincentivar precisamente aquellas operaciones de financiacién
gue la propia Ley N° 20.720 pretendia fomentar.6 En efecto, si todo acreedor relacionado debia
soportar, inevitablemente, la subordinacién de su crédito y otras limitaciones concursales, quienes
se encontraban en mejor posicion para auxiliar financieramente a una empresa en dificultades
—socios, matrices, sociedades del grupo o familiares— carecerian de incentivos suficientes para
aportar nuevos recursos en etapas tempranas de la crisis empresarial. Desde esa perspectiva,

el excesivo automatismo de la El fundamento ultimo de esta construccién legal descansaba en la
proteccién de la par conditio creditorum. La existencia de acreedores estrechamente vinculados con
el deudor generaba un riesgo potencial para la igualdad entre quienes concurrian al procedimiento
concursal, particularmente porque tales sujetos podian disponer de informacion privilegiada o
influir en la adopcion de decisiones patrimoniales relevantes. Bajo esa logica, la subordinacion

de sus créditos y las restantes limitaciones previstas por la Ley N° 20.720 constituian mecanismos
preventivos destinados a preservar la igualdad de trato entre los acreedores y evitar que la cercania

con el deudor alterara el equilibrio propio del concurso.

No obstante, aun cuando la doctrina reconocié la legitimidad de dicha finalidad, las principales
objeciones se concentraron en la forma escogida por el legislador para alcanzarla. Segun Alarcon,
la regulacion nacional trasladé practicamente sin modificaciones el modelo originalmente con-
tenido en la Ley Concursal espafiola de 2003, caracterizado por la objetivacion de las personas
relacionadas y por la aplicacion automatica de consecuencias juridicas especialmente gravosas.

A diferencia de otros ordenamientos, particularmente el sistema estadounidense basado en la
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doctrina de la equitable subordination, la legislacién chilena prescindié de criterios vinculados
al comportamiento concreto del acreedor o a la efectiva existencia de una actuacion perjudicial
para el concurso, sustituyéndolos por una presuncién legal derivada exclusivamente de la relacion

existente entre el acreedor y el deudor.

Esta caracterizacion inicial del régimen juridico de las personas relacionadas resulta especialmente
relevante para comprender el alcance de la sentencia Rol N° 269-2024. En efecto, la cuestion
debatida en el fallo no consiste Unicamente en determinar si un Fondo de Inversién puede ser
comprendido dentro del articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720, sino en establecer cual debe ser

el método interpretativo para delimitar el alcance de dicha disposicién. Mientras la doctrina inicial
observo en la regulacién un sistema construido sobre categorias legales predominantemente
objetivas, la Corte Suprema desarrolla una aproximacion diversa, en la que la finalidad preventiva
de la institucion y la capacidad efectiva de influencia sobre el deudor adquieren un protagonismo

decisivo en la solucién del caso concreto.
lll. La construccion argumentativa de la Corte Suprema

La controversia sometida al conocimiento de la Corte Suprema parecia circunscribirse, en principio,
a un problema de subsuncién normativa. El conflicto consistia en determinar si un Fondo de
Inversion podia ser calificado como persona relacionada de la empresa deudora para los efectos
previstos en el articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720 y, en consecuencia, quedar sujeto al régimen
juridico especial que dicha legislacién contempla para esta categoria de acreedores. Sin embargo,
el razonamiento desarrollado por el maximo tribunal revela que la cuestion debatida excede

ampliamente una simple interpretacion literal de la disposicién legal.

En efecto, la Corte no limita su andlisis a verificar si el Fondo de Inversion encuadra formalmente

dentro de alguna de las hip6tesis previstas por el legislador. Por el contrario,

construye un razonamiento progresivo que parte por determinar la naturaleza juridica de los fondos
regulados por la Ley N° 20.712, continla con el examen del régimen de personas relacionadas
previsto en la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores y culmina interpretando el articulo 2 N° 26
de la Ley N° 20.720 a la luz de la finalidad que dicha institucion cumple dentro del procedimiento

concursal.

Esta metodologia resulta especialmente significativa. Mientras una aproximacion estrictamente
exegética habria llevado al tribunal a preguntarse Unicamente si un Fondo de Inversion integra

o no la enumeracion legal de personas relacionadas, la Corte formula una interrogante distinta y
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metodolégicamente mas compleja: cudl es la funcién que cumple la institucion de las personas
relacionadas dentro del sistema concursal y qué criterios permiten identificar a quienes efectiva-

mente representan los riesgos que dicha regulacion pretende prevenir.
1. La naturaleza juridica del Fondo de Inversion como punto de partida del razonamiento

El primer aspecto desarrollado por la Corte Suprema consiste en determinar la naturaleza juridica
de los fondos de inversién regulados por la Ley N° 20.712. El fallo recuerda que estos constituyen
patrimonios de afectaciéon administrados por una sociedad administradora, carentes de personal-
idad juridica propia, pero dotados de una estructura patrimonial diferenciada y de una capacidad

juridica suficiente para adquirir derechos y contraer obligaciones dentro del trafico econémico.

A primera vista, este analisis podria parecer ajeno al problema concursal discutido. Sin embargo,
su incorporacion responde a una finalidad metodolégica precisa. Antes de examinar la eventual
existencia de una relacién con la empresa deudora, la Corte Suprema estima necesario determinar
si el Fondo posee aptitud para ser considerado sujeto relevante dentro de las relaciones juridicas

gue interesan al procedimiento concursal.

No obstante, este examen no constituye el fundamento de la decisiéon. La sentencia no concluye
gue el Fondo sea persona relacionada por el solo hecho de poseer una determinada configuracion
juridica. Muy por el contrario, la caracterizacion del Fondo aparece Gnicamente como una premisa
necesaria para abordar el verdadero problema juridico: establecer si la posicion que ocupa dentro
de la estructura societaria del deudor permite atribuirle una influencia capaz de justificar la

aplicacion del régimen previsto por la Ley N° 20.720.

Desde esta perspectiva, la naturaleza juridica del Fondo constituye Gnicamente el punto de partida

del razonamiento judicial, pero no explica por si sola la solucién alcanzada.
2. La finalidad del régimen de personas relacionadas

Superado el andlisis relativo a la naturaleza del Fondo, la Corte desplaza progresivamente el eje

de la discusién hacia la finalidad perseguida por el régimen de personas relacionadas.

En este punto, el fallo adquiere especial relevancia, pues deja de analizar Unicamente las categorias

legales previstas por el legislador y comienza a reconstruir el fundamento mismo

de la institucién. Asi, la Corte Suprema explica que el tratamiento diferenciado de determinados
acreedores responde a la necesidad de preservar el adecuado funcionamiento del procedimiento

concursal, evitando que quienes mantienen vinculos de proximidad con el deudor puedan obtener
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ventajas derivadas de dicha relacién o influir en decisiones capaces de alterar el equilibrio entre

los acreedores.

Esta aproximacion supone un cambio metodolégico relevante. La Corte ya no interpreta el con-
cepto de persona relacionada exclusivamente desde su formulacion legal, sino desde la funcién
preventiva que la institucion desempefa dentro del procedimiento concursal. Dicho de otra forma,
el andlisis deja de centrarse Unicamente en quiénes aparecen comprendidos dentro de una
determinada categoria juridica y pasa a preguntarse por qué el legislador decidi6 establecer un

régimen diferenciado para determinados sujetos.

Precisamente por ello, la sentencia otorga especial importancia a la existencia de riesgos derivados
de la cercania entre el acreedor y el deudor, tales como el acceso privilegiado a informacién
estratégica, la capacidad de influir en decisiones relevantes de la administracion o la posibilidad
de intervenir en la estructura de control de la empresa. Tales circunstancias son consideradas por
la Corte como elementos que justifican la aplicacion del régimen especial previsto por la Ley N°

20.720, en cuanto comprometen los principios que inspiran el procedimiento concursal.
3. La integracién sisteméatica del Derecho Concursal con el Derecho societario y financiero

Uno de los aspectos mas relevantes del fallo consiste en la metodologia interpretativa utilizada
para resolver el conflicto. Lejos de restringir su analisis al texto de la Ley N° 20.720, la Corte
Suprema integra armoénicamente diversas disposiciones provenientes de otros cuerpos normativos

gue regulan instituciones estrechamente vinculadas con la controversia.

En efecto, el tribunal recurre a la Ley N° 20.712 para determinar la naturaleza juridica del Fondo
de Inversion y, posteriormente, utiliza las reglas sobre personas relacionadas contenidas en la Ley
N° 18.045 para identificar los criterios que permiten apreciar la existencia de vinculos de influencia

0 control relevantes para el caso concreto.

Esta integracion normativa no constituye un ejercicio meramente descriptivo. La Corte Suprema
emplea dichas disposiciones como herramientas interpretativas destinadas a reconstruir el sentido
y alcance del articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720. De esta forma, el concepto de persona
relacionada deja de entenderse como una categoria aislada propia del Derecho Concursal y pasa
a interpretarse de manera coherente con instituciones desarrolladas previamente por el Derecho

societario y el Derecho del mercado de valores.

La consecuencia de esta metodologia resulta particularmente significativa. El fallo no amplia el

contenido del articulo 2 N° 26 mediante una interpretacion extensiva, sino que determina su alcance
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a partir de la finalidad que la institucién persigue dentro del ordenamiento juridico considerado
en su conjunto. En otras palabras, la Corte construye una interpretacion sistematica que busca

armonizar los distintos cuerpos normativos que regulan

las relaciones de influencia societaria y los conflictos de interés, evitando soluciones fragmentarias

o contradictorias.

Precisamente en este punto comienza a evidenciarse el verdadero aporte de la sentencia. El
analisis desarrollado por la Corte Suprema demuestra que la determinacion de las personas
relacionadas no puede agotarse en una lectura exclusivamente formal del texto legal, sino que
exige comprender la funcion preventiva que dicha institucion desempeiia dentro del procedimiento

concursal.
IV. Conclusiones

La sentencia Rol N° 269-2024 constituye uno de los pronunciamientos mas relevantes dictados por
la Corte Suprema en materia de personas relacionadas desde la entrada en vigencia de la Ley N°
20.720. Aunque el conflicto sometido a su conocimiento parecia circunscribirse a determinar si un
Fondo de Inversion podia ser calificado como persona relacionada respecto de la empresa deudora,
el razonamiento desarrollado por el maximo tribunal excede ampliamente esa cuestion especifica
y ofrece criterios interpretativos de alcance general para la comprension de esta institucion dentro

del Derecho Concursal chileno.

Como se ha expuesto, la importancia del fallo no radica tnicamente en su conclusion, sino en el
método argumentativo empleado para alcanzarla. Lejos de limitarse a una aplicaciéon estrictamente
literal del articulo 2 N° 26 de la Ley N° 20.720, la Corte Suprema reconstruye sistematicamente el
sentido de dicha disposicion mediante la integracién de normas provenientes de la Ley N° 20.712
y de la Ley N° 18.045, interpretando el régimen de personas relacionadas a partir de la funcion
gue este desempenfia en la proteccion del procedimiento concursal. Esta aproximacion permite
comprender que la calificacion de una persona como relacionada no responde exclusivamente

a una categoria formal previamente definida por el legislador, sino también a la necesidad de
identificar aquellas situaciones en que la influencia sobre el deudor puede comprometer los

principios que informan el concurso.

En este sentido, la sentencia representa una evolucion respecto de la comprension inicial de la
institucion desarrollada por parte de la doctrina nacional. Si bien el texto del articulo 2 N° 26

permanece inalterado, el razonamiento del maximo tribunal demuestra que su aplicacion no puede
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agotarse en una lectura puramente objetiva de las categorias legales previstas por el legislador.
Por el contrario, la decision pone de manifiesto que el fundamento del régimen de personas

relacionadas se encuentra en la proteccion de la transparencia del procedimiento, de la igualdad
entre los acreedores y de la correcta formacién de la voluntad concursal, objetivos que justifican

una interpretacion sistematica y finalista de la norma.

Desde esta perspectiva, el verdadero aporte jurisprudencial del fallo consiste en desplazar el
centro del andlisis desde la mera identificacion formal del sujeto hacia la funcién preventiva

que la institucion cumple dentro del procedimiento concursal. La Corte Suprema no redefine
legislativamente el concepto de persona relacionada ni altera el contenido del articulo 2 N° 26 de

la Ley N° 20.720; lo que hace es precisar el método mediante el cual

dicha disposicién debe ser interpretada cuando su aplicacion plantea problemas que no encuentran

una respuesta suficiente en el tenor literal de la ley.

Finalmente, el criterio desarrollado por la sentencia posee una proyeccion que trasciende el caso
concreto. La metodologia interpretativa utilizada por la Corte Suprema podra servir de orientacion
para futuras controversias en las que sea necesario determinar la existencia de vinculos de
influencia econdmica o societaria que, aun cuando no se ajusten de manera evidente a las
categorias tradicionales, sean susceptibles de afectar los principios estructurales del procedimiento
concursal. En esa medida, el fallo comentado constituye un precedente relevante para la evolucion
jurisprudencial del régimen de personas relacionadas y reafirma la necesidad de interpretar esta
institucion de manera coherente con la finalidad preventiva que inspira el sistema concursal

instaurado por la Ley N° 20.720.
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