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RESUMEN

Esta ponencia trala sobre el rol que nos toca jugar a los abogados en los denominados
procesos de Due Diligence en la compra de empresas. Realizar un Due Diligence implica
planificar adecuadamente la revisidn de los antecedentes legales de la empresa v emplear en
dicha tarea la prudencia v criterio propios de un abogado que revisa antecedentes legales con
la profundidad que requiera el tipo de negocio o empresa de que se trate. En el evento que
es0s estindares no se cumplan, se enfrenta potencialmente, a lo menos, una responsabilidad
civil por dafos y perjuicios.

1. INTRODUCCION

En nuestro pais los términos anglosajones tienen rdpida y general aceptacidn en el len-
euaje comiin. El campo del Derecho se habia mantenido ajeno a esa tendencia, la que se ha
revertido en los dltimos afios!. De esta suerte la nocidn de Dwe Diligence se ha hecho un
lugar comin en la jerga de los abogados dedicados a la asesoria de empresas y en especial en
los estudios de abogados especialistas en estas materias, El Due Diligence, dicho en términos
simples, no es mis que una revisidn o investigacidn profunda de los aspectos mds relevantes
de una empresa o negocio que se pretende adquiric ¥ que puede comprender, ademds de los
aspectos legales, aspectos financieros, técnicos, de medio ambiente, de administracidn de
recursos y relaciones industriales, de ventas y distribucién, de propiedad intelectual v segu-
ros, entre ofras materias. Parece poco inteligente pretender sustituir a estas alturas el uso de la
nocidn anglosajona de Due Diligence, pero en buen castellano se podria hablar de una Inves-
tigacidn Razonable, que es justamente lo que se pretende al iniciar un proceso de esta natura-
leza, Desde luego, nuestra atencion se centrard en los aspectos legales vinculados a un Due
Diligence vy al papel que nos cabe a los abogados en los mismos,

1L OBJETIVOS Y OPORTUNIDAD DE UN DUE DILIGENCE

Normalmente la compra de empresas o una parte importante de ellas, como por ejemplo
una participacion relevante en su capital, es un proceso dindmico y que se desarrolla en un

I A modo de ejemple, se habla cada vez mds de abogados corporativas en una traduceidn literal de loz corporate
fawyers del derecho unglosajon. es decir, los shogados asesores de empresas. Es vna tendencin que refleja la creciente
influencia que estd eniendo el derecho anglosajon, particularmente de los Estados Unidos, en los usos v costumbres
Jjuridicos comerciales de nuestro pais. Pare uno visidn mis amplia del 1ema, sobre el inglés como el lenguaje de 1o
denominada globalizacidn, ver The Economist, The Triwnph of English, diciembre 22, 2001, pigs, 63 y sigts,
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periodo acotado de tiempo. En ese marco, un proceso de Due Diligence normalmente buscard
como objetivo principal confirmar el valor de adquisicidn de la empresa objeto de la revision.
Es evidente que la idea de valor dependerd de muchos factores v es por ello normal que el
proceso de compra sea controlade desde una perspectiva de negocios, siendo justamente ese
ente gue lidera el proceso de compra el que recibe la informacidn y la evalda en lo pertinen-
te. En otras palabras, el proceso de Die Diligence ayuda a confirmar que lo que se busca con
la adquisicion es consistente con la realidad del negocio o con su potencialidad. Igualmente,
se tendrd claridad, una ver finalizada la investigacidn, respecto de todos los hechos relevantes
vinculados a los aspectos mils fuertes y mds débiles del negocio. Es necesario realizar la
investigacidn para tener claros los riesgos asociados o la compra y asegurarse que lo que se
piensa que se compra, los bienes o activos y las obligaciones de la empresa, son consistentes
con la realidad. Por tiltimo, un Due Diligence permite reunir v ordenar la informacidn que
muchas veces se encuentra dispersa ¥ sin orden aparente.

La oportunidad ideal para hacer un Due Diligence es con anterioridad a formalizar la
compra o suscribir cualguier obligacién de compra futura. Hay miiltiples casos en gue la
compra hecha sin una investigacidn previa ha resultado en un desastre financiero para los
adquirentes, toda vez que la verdadera naturaleza del negocio se descubre una vez que la
adquisicion se ha realizado. Sin perjuicio de lo anterior. en razon de lo dindmico que resulta
una compra de empresas, hay veces en que el proceso de Due Diligence detallado se posterga
para una vez concluida la compra, sin perjuicio de lo cual la base para la adquisicidn puede
ser un Due Dilegence preliminar o simplemente la revisidn de documentos piblicos tales
como las llamadas FECU u otros documentos equivalentes presentados ante organismos
fiscalizadores en Chile o en el extranjero. Con todo, es altamente recomendable, tratindose
de una compra efectuada sin un Due Diligence acabado, realizar el proceso de todas maneras
para tener una especie de radiografia de la empresa al momento de su adquisicidn o muy poco
tiempo después.

[, FORMA DE ENFRENTAR UN PROCESCQ DE IME IHLIGENCE

En esto. como en tantas materias legales, no existe una receta dnica que garantice un trabajo
bien hecho. Quizd la premisa bidsica sea tener la capacidad de cuestionarse criticamente si todo
estd en regla desde un punto de vista legal. Un abogado al hacer un trabajo de Due Diligence
debe limitarse a constatar los hechos dejando constancia de ello en su informe, sin pretender
que ellos se corrijan o modifiquen inmediatamente producto de su revisidn, tarea gue normal-
mente se emprende con posterioridad. Esta labor de constatar v revisar debe hacerse, eso si,
utilizando el criterio del hombre prudente ¥ razonable, lo que implica gque hay que ejercer el
mejor crilerio juridico para revisar lo que verdaderamente es adecuado vy pedir los antecedentes
que son relevantes. Esta materia puede resultar particularmente conflictiva, toda vez que la
tentacion de revisar todos los documentos legales sin excluir nada probablemente atente, al final
del dia, contra una tarea oportuna y bien hecha. El criterio y sentido comiin del abogado que
revisa ln documentacidn legal es esencial para establecer las dreas mads importantes v ser capaz
de revisar con profundidad solo aquellas materias que polencialmente resulten mas relevantes
en la adquisicidn especifica de que se trate. De esta suerte, es evidente que un abogado partici-
pando en la compra de una empresa minera dedicard mds tiempo a revisar la propiedad minera ¥
sus titulos legales, probablemente el activo méds importante de la compafiia, y dedicard menos
tiempo a revisar otras drea legales que tienen menos relevancia en la adquisicidn especifica. En
sintesis, utilizar un criterio de hombre prudente ¥ razonable ayudard a que la atencidn se centre

* Es asi como muchas veees el proceso de Due Diligence detecta freas potencialmente riesgosas, pera
cllo no detiene upa compra gue tiene mucho sentido desde una perspectiva estrictamente comercial, Los riesgos
s¢ asumen por quienes oman las decisiones finales de compra, pero con la investigacion se busca conocer ¢]
alcance mis exacto posible de dichos riesgos.






