
COMISION RESOLUTIVA 
DECRETO LEY Na 211, de 3.973 

LEY ANTIMONOPOLIOS 
AGUSTINAS No 853, PISO 3.20 
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RESOLUCION No 374 / 

Santiago, sj,ete de .Julio cle ni.1 novecientos noventa y dos. 

I 

VISTOS: 

,r-. 

<, 

l ; 

j 
1 

3. .- La denuncia de fojas 2 formulada por el abogado dc 
Ramón Briones Espinosa, con domicilio en calle Dr. Sóter 

del Rio No 326, oficina 3.003, de esta ciudad, en contra C: 

las siguientes Administradoras de Fondos de Pensione2 

Concordia, S.A., Cuprum S.A., El Libertador S.A., Futur 

S.A., Habitat S.A., Invierta S.A., Magister S.A. Plan Vite 

S.A., Protección S.A., Santa Maria S.A. Summa S.A., La Uni¿ 

S.A. y Provida S.A., por haber incurrido en abuso de pc 

sición monopóllca al actuar colubidas en las elecciones d 

directores.de las eniprssas Enersis S.A., Chilgener S.A., La 

boratorio Chile S.A., Compafilia de Teléfonos de Chile S.A. 

Endesa S.A., para lo cual habrian conformado un 'tcartel" 
acuerdo para asociarse en la elecci6n de directorios de di 

chas emp$es&s,y controlar o influir en forma decisiva en s 

administración. 
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Tal conducta de las Administradoras Infringiría 1 

libre competencia en las actividades económicas protegida 

por el Decreto Ley Na 211, de 3.973, y contravendria la pro 

pia legislación que regula a esas entidades, contenida bási 

camente en el Dekreto Ley No 3.500 de 1980, sus leyes coro 

plementarias,. reglamentos e instrucciones. 

'El denunciante solicitó a la Flscalia Nacional Econb 

m:l.ca la %nvesti.&aci6n de estos hechos, y requirió que su 
conclusiones se pusieran en conocimiento de esta Comisió1 

Resolutiva, a fl.n de que aplique las sanciones que corres, 

pondan y deje sin efecto los actos contrarios a 'la libra 

competenc:l.~, :Incl.rlyendo las elecciones de directorios de la: 

sociedades 1.nvoï.ucrndas, s.Ln perjulcl.0 de que soll.cit:o a: 
Supremo Gobierno las modl.f:lcacl.ones legales y reglamentarla: 

due procedan. 



2 .- La investigación efectuada por la Fiscalía Nacion: 

Económica, de fojas 3.0 a 3.24 del cuaderno separado, cuyc 

antecedentes principales son los siguientes: 

2.3.. A fojas 13 rola oficio No 3250 de 1990'de la S\ 

perintendencia de Valores y Seguros, por el que informó SC 

bre la aplicación dè la Ley No 18.046, sobre Sociedades Ani 

nimas, y.sobre las Juntas de 4ccionistas celebradas por Et 

desa S.A., el 1.9 de Abril de 1990; por Chilgener S.A., el : 

de Abril de 3.990; por Enersis S.A., el 29 de Marzo de 1.99( 

y por el Laboratorio Chile S.A., el 19 de Abril de 1990. 

,.e. 

'i 

2.2. A fojas 15 rola oficio No 5668, de 1990, de 1 

Superintendencia de Admlnistr$doras de Fondos de Pensione: 

informando sobre la participacibn de las Administradoras ( 

Fondos de Pensiones en las Juntas de Accionistas de las SI 

ciedadss anánl.mas cuyas acciones fueron adquiridas con rf 

cursos del Fondo respectivo, en cumplimiento a lo dispues' 

en el artículo 45 bis de$ Decreto Ley Na 3.500, de 3980. TI 

formó también sobre la Junta de Ac&$onistas'de Enersis S.A 

indicando el nombre de 17s Administradoras participantes, ( 

director por el cual votaron y el respectivo porcentaje a( 

clonario en la empresa. 

A fojas 25 esa Superintendencia acompaflb un inforr 

sobre la votación de las Administradoras en las Juntas ( 

accionistas de Endesa *S.A., Laboratorio Chile S.A., Comp; 

í-lía de Teléfonos de Chile S.A. y Chilgener S.A., y sus re: 

pectivas participaciones accionarias 

2.3. A fojas 3.7 rola oficio Na ll.1 de l990., de la CC 

misión Nacional de Energfa, por el que informa que no dispc 
ne da antecedentes- directos en relación con el nombramleni 

de directores de Endesa S.A. ni de las acciones que se atrJ 

buyen a algunas Administradoras,tendientes a controlar esl 

empresa y constituir por ese hecho un monopolio en la gene 
ración, transmisión'y distribución de la energsa el&ictrica. 

2.4. A fojas 28 Enersls S.A. informó sobre los escrL 

tinlos de la votación de las Administradoras en la Junta c 

Accionistas de 29 de Marzo de 1990, 
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2.5. De fojas 30 a fojas 75 rolan tektimonjos preSt 

dos por los representantes de las Administradoras de Fond 

de Pensiones en las Juntas de Accionistas de las empres 

Endesa.S.A., Enersis S.A., Chilectra S.A., Chilgener S.A 

Compañía,de Teléfonos de Chile S.A. y Laboratorio Chile S. 

2.6. A fojas 76 y siguientes rola informe en derec 

elaborado por el asesor juridico de la Asohiación de Adm 

nistradoras de Fondos de Pensiones, copia del Acta de 

Septuagésima Séptima Sesión Ordinaria del Directorio de d 

cha Asociación y copia del Acta de la Octogésima Sesión 0 

dinaria de este Directorio. 

2.7. De fojas 3.22 a 324 rolan documentos acompafiad 

por la Fiscalía Nacional Económica. 

, 3.- El requerimiento del señor Fiscal Nacional Económic 

contenido en el oficio No 348, de 1991, de fojas 820, por 

que solicita a esta Comisión que requiera al Supremo Gobie 

no que patrocine la modificación de los articulos 45 bi. 

inciso noveno, del Decreto Ley No 3.500 de 1980, y 66 de 

Ley No 18.046, en el sentido de prohibir a las Administradc 

ras de Fondos de Pensiones intervenir en la adml.nistraci( 

de las sociedades anÓnl.mas o empresas en que tenga invert: 

dos los fondos previsiónales de sus afiliados; y adoptar I 
cuerdos entre ellas y/u otros accionistas para elegir direc 

tores de dichas sociedades, respectivamente. 

4 .- La resolución de esta Comisión de fojas 173, por 1 

que dispone que la petición del señor Fiscal sobre modificz 

ción de las normas legales antes citadas, sea tramitada E 

cuaderno separado, oyendo a las Administradoras, a la Asc 
ciación Gremial respectiva y a los ,seHores Subsecretario c 

Previsión Social y Superintendente de Administradoras ti 

Fondos de Pensiones. 

5 .- Los informes emitidos por fas Administradoras Sant 

Maria S.A., a fojas 161 y 206; El Libertador S.A., a foja 
203; Concordia S.A., a fojas 209; Magister S.A., a foja 
219; Invierta S.A., a fojas 222; Summa S.A., a fojas 225 
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Provida, S.A., a fojas 245; Habitat S.A, a fojas 274; Unión 
S.A., a fojas 260; Protección S.A., 8 fojas 263; 

6 .- Lo expresado por la Asociación Gremial de Administra- 

doras de Fondos de Pensiones a fojk 1.54 y 255, 

7 .- Los oficios No s 1177/2, de 1991, de fojas 285, del 

señor Subsecretario de Previsión Social, y 9633, de 1.991, de 

fojas 267, del se?lor Superintendente de Administradoras de 

Fondos de Pensiones. 

CONSIDERANDO: 
\ . 

PRIMERO: Que se ha requerido a esta Comisión que solicite al 

Supremo Gobierno la modificaqión de los artículos 45 bis, 

inciso noveno del Decreto Ley No 3.500 de 1980 y 66 de la 

Ley Na 18.046, con el fin de que se prohiba a las Adminis- 

tradoras de Fondos de Pensiones intervenir en la administra- 

ción de las sociedades anónimas o empresas en que tengan in- 

vertidos los fondos previsionales de sus afiliados; y adop- 

tar acuerdos entre ellas o con otros aocionistas para elegir 

en común a los directores de dichas sociedades y empresas. 

Se fundamenta dicho requerimiento en que seria con- 

trario a la legislación sobre libre competencia contenida en 

el Decreto Ley ND 213. de 3.973. que 'las Administradoras par- 

ticipen directamente en la gestión de las empresas donde in- 

vierten sus fondos y que se concierten para elegir 

directores en dichas sociedades o empresas. 

SEGUNDO: Que de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 23 

del Decreto Ley No 3.500 de 3.960, las Administradoras son 

sociedades anónimas abiertas que tienen como objetivo exclu- 

sivo administrar un Fondo de Pensiones y otorgar y adminis- 

trar las prestaciones y beneficios que establece ese texto 

legal. Según el artículo 3.32 de la Ley No 3.8.046, las Admi- 

nistradoras se rigen, supletoriamente, por las disposiciones 

aplicables a las sociedades anónimas abiertas, en cuanto no 

se opongan a las normas especiales del Decreto Ley No 3.500, 

que se aplican preferentemente. 

4 
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El articulo 45 bis, inciso noveno del Decreto Ley Nc 

3.500 dispone lo siguiente: "Las Administradoras deberán' 

"realizar todas las gestiones que sean necesarias y con la' 

"diligencia que emplean ordinariamente en sus propios' 

"negocios, para cautelar la administ$ación de las empresas' 

"y fondos de inversión en que se hayan invertido recursos' 

"de los Fondos de Pensiones, con el objeto de velar por la' 

"adecuada rentabilidad de sus inversiones, respondiendo' 

"hasta de la culpa leve por los perjuicios que el no’ 

"cumplimiento de ello causare al Fondo bajo su admi-' 

~~nistraciónU~ . 

A su vez, el artículo 66 de la Ley N"/l.8.046 estable 

ce que: "En las elecciones que se efectGen en las juntas, 

"los accionistas podrán acumular sus votos en favor de una 

ltsola persona, 0 distribuirlos en la forma que estimen' 

"conveniente, y se proclamarán elegidos a los que en una' 

"misma y única votación resulten con mayor número de' 

"votos, hasta completar el número de cargos por proveer." 

"Si existieren directores titulares y suplentes, la 

1'~~1~ elección de un titular implicará la del suplente que 

"se hubiere nominado prevtamente para aquél." 

"Lo dispuesto en los incisos precedentes no obsta a 

"q~m por acuerdo rlnanlme de 1.0s accionistas presentes con 
"derecho a voto, se omita la votación y se proceda a elegir 
"por aclamación8'. 

.TERCERO: Que de acuerdo con la legislación antes mencionada 
las Administradoras, para el cumplimiento de los fines qu( 
le asigna iñ ley, deben realizar inversiones con' los recur 
sos del Fondo de Pensiones, que constituye un patrimonio 

independiente y diverso del patrimonio de las propias Admi. 

nistradoras. Estas inversiones, cuyos objetivos son obtenel 
una adecuada rentabilidad y seguridad, pueden consistir 

entre otras expresamente autorizadas por la ley, en 1: 

compra de acciones de 'socI.edades anónimas abiertas, que se 
mencionan en el articulo 45, letras g), h), e i) del Decrett 

Ley No 3.500, las que deben ser autorizadas previamente pol 
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la Comisión Clasificadora de Rieibos a qu& se refieren 

artículos 99 y siguientes de ese cLerpo legal. 

En su caljdad de administradoras de fondos 

pensiones que poseen, entre otras inversiones acciones 

sociedades anónimas abi.ert.as, dichas Admini.stradoras tie 

el derecho y la obligación correlativas, entre Otras, 

concurrir y partici.pan en las Juntas de Accionistas de e. 
sociedades, votar en ellas, pronunoiarse sobre los acuerl 

que se adopten, y elegir a sus directores en la forma 1 

autoriza el articulo 66 de la Ley No 3.8.046, an' 

transcrito. 

CUARTO: Que de lo expuesto se desprende que la ley ha re) 

lado detalladamente las modalidades y condiciones de invt 

sión que pueden efectuar las Admlni.stradoras, con el objt 

de resguardar adecuadamente la rentabilidad y seguridad .- 
las mismas, para 1: cual ha facultado expresamente a es1 

Entidades para intervenir y cautelar directamente la adn 

nistración de las empresas en que hayan invertido los recl 

sos de los Fondos de Pensiones. 

Tratándose de la elección de directores, y confor 
con la legislación general aplicable a todas las sociedad 

anónimas, las Administradoras pueden acumular los votos 
una s61a persona, o distribuirlos en la forma que estim 

convenientes, pudiendo incluso' adoptar acuerdos unánim 

para elegirlos por aclamación. 

QUINTO: Que, por otra parte, ,,las atribuciones ant 
señaladas sobre administración de las empresas son II 
dispensables para cautelar la rentabilidad y seguridad ( 

sl~s inversiones, objetivos básicos que constituyen un impr 

rativo legal para las Administradoras destinadas a otorgj 

estabilidad al sistema de pensiohes creados por la ley. 

Que. en consecuencia, de ser privadas las AdministrE 

doras de las facultades en cuestión, se encontrarían imposl 

bl.litadas de controlar debidamente dichas inversiones, y 

que la dirección de las empresas quedarla entregada a otro 

i 
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accionistas, con seguridad minorit.arios, cuyos Intereses po 

drfan no ser necesarlamcnte cojncidentes con los asignado 

por la ley a las Admlnlstradoras de Fondos de PensJones. 

SEXTO': Que-de acuerb con los antecedentes tenidos a la vis 

tk, no se ha ncrcdltado en la especie que las Adminl.strado 

ras, 'en e1. ejercicio de sus facultades de particjpación el 

las Juntas de Acclon~stas destjnadas a elegir a SII. 

directores, hayan incurrldo en actos atentatorios de 1 

libre competencja o en conductas constitutivas de abuso dl 

poder monopóllco. 

Que, por tales motIvos los antecedentes acompañado: 

no ameritan que se prohiba R las Administradoras partlcdpa 

en l.n gestión de IRS empresas en que son acclonlstas, 0 (111’ 

se les Impida llegar a acuerdos con otros accjonlslas par; 

designa'r o elegjr a los dlrectores de las empresas que est.i- 

men más l.dóneos para admJ.nist.rarlas'j en procbra de SIIS inte- 

reses comunes relacionados con la rentabilidad y segllri.dac 

de s11s Inversiones. 

SEPTIMO: Que las disposiciones de los articulos 45 bis, In- 
ciso noveno del Decreto Ley No 3.500 de 1980, y 66 de la LeJ 

ND 18.046, cuya modlficaclón se ha requerido, no son en SS 

mismas contrarias a l.as normas sobre libre competencia apro- 

l 

badas por el Decrcl.0 Ley No 21.1, de 1.973, ni. su ejerclcic 

conduce necesarlamente a restringir, 0 elIminar la competen- 

cia, o para amparar conductas constitutivas de abuso de po- 

sic1.ón monopóllca. 

Por estas cons 

puesto en el articulo 
231, de 3973, 

\ 

ideraciones, y vjstos, además, lo d i s- 

17. 1.s1.ras p) y d) del Decreto J,ey NO 

SE DECLARA: 

Que no ha lugar al requerimiento del sefior Flscal Na- 

cional Económico de fojas 820 y sIguientes, en cuanto soll- 

c1.1;a qlJe se requiera al Supremo Gobierno que patrocine la 
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modificación de los articulos 45 bFs, I.nc iso noveno de 

Decreto Ley No 3.500 de 3.980 y 66 de la Ley No 3.8.046, en 1. 

forma propuesta en dicho requerimiento. 

Notifíquese al señor Fl.sca\, Nacional Económico, a 
/ 

denunciante, a l.as AdminIstradoras de Fondos de Pensiones .: 

a la Asociación Crcn11 al. de Administradoras de Fondos de Pen 

slones., 

Transcribase al seKor Subsecretario de Prevl.siÓn So 

cjal y al sefior Superintendente de Adml.nistradoras de Fondo 

de Pensiones. 

1’ 

r 

l 

,” t: ! 
r 

Rol. N” 396-r31 - Cunclci-no scpnrado. 

_._---.--~ 
__,_.._.. ._’ 

~------.-%... 

1’1’01111I1c i Íldil pcn 1.0 s scíiores hrjque Zurit;~ Cnmps; blin 

tro dc I:i I:xcm;l. (Ior’tc !G~prcir;~ y Prcs~clenI:c tic 1 ;I Comi s:i611; 

IhIgo I.ílv~lclos hlolll’cs, Siil’er-i~ltc:ii(lc~lte dc V;~‘lorcs y Scgliros; S 

gio Cnete Rc:j;Is, Decano de In Paclll.tatl de Derccllo xlc .I;I Ilniv 

sI<lad IIernarclo O’III.~~R.i.ns; Jul.i.0 I)i.tthorn Cordun, Decano dc ‘1 

Pncu3,tatl de I:iconom’i;~ y AdnGni strnción de 1.a Ilnivers:ícln~l Nac1 

iinl Andrés Eel lo y Abralinm l)uefins Sf,rugo, sii\)rogílnclo nl scño 

Di.rector del Tnstl LIILO N:~cional. dc l’:st~ldlisticns, 

13, 1 ANA CARRASCO CARRASCO 
Secretaria Al~ogndo de l.a II. 

Comisión Resol.utjva 


