
'COMISION RESOLUTIVA 
DECRETO LEY NQ 211, de 1g73 
LEY ANTIMONOPOLIOS 
AGUSTINAS NQ 853, PISO 12 

RESOLUCION NP -249 / 
i 

- 

Santiago, veintisiete de enero, de mil novecientos ochenta y siete. 

. . 

-VISTOS: 

l.- Por oficio NP 12, de 6 de Enero de 1986, que rola 

a fs. 157 y siguientes, el señor Fiscal Nacional 

Económico ha formulado requerimiento para que, previo el proce- 

so legal, se declare que el Directorio de la Bolsa de Comercio 

de Santiago ha atentado contra la libre competencia dentro del 

mercado bursátil, al impedir a la sociedad Finanzas y Negocios 

S.A. su legítimo acceso a dicho mercado en calidad de corredor 

de bolsa y que dicho Directorio debe aceptar. la solicitud corres 
-. 

pondiente o fundar su rechazo en una causa legal. Asimismo, so - 
licita que se aplique una multa equivalente a 1.000 Unidades TrL 

butarias a cada uno de los directores de la Bolsa de Comercio de 

Santiago, que individualiza y qué concurrieron al acuerdo denega 

torio. 

El senor Fiscal Nacional fundamenta su requerimien 

to en las siguientes principales consideraciones: 

a) La Bolsa de Comercio de Santiago, Única en el pals, 

es una sociedad intermedia en el ámbito económico, 

cuya existencia ha sido reglada por el legislador, el que le ha 

encomendado funciones relacionadas con la fe pGblica en las transac - 
ciones de valores de oferta pública y, en general, con el crédito 

(sinónimo de confianza), indispensable para qu,e opere el mercado 

de valores. 

b) La ley regula específicamente la organización del mer - 
cado secundario de valores y la participación que 

en él corresponde a sus intermediarios oficiales o autorizados, es 

to es, los corredores de bolsa y los agentes de valores, los que 

para ejercer sus funciones deben inscribirse en un registro a caK 

go de la Superintendencia de Valores y Seguros, previo cumplimien 

to de requisitos objetivos y de carácter general. 
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cl Los tIítulos o cargos de corredor de bolsa y de agen - 
te de valores son oficiales o pdblicos, por lo que 

el otorgamiento del cargokide corredor de bolsa no está ni puede 

estar entregado por la ley al mero arbitrio del directorio de una 

bolsa de valores, pues si bien el legistidor le ha dado o permiti - 
do intervencibn en dicho otorgamiento, esta atribución no es so- 

berana ni discrecional, debiendo ella sujetarse a la ley y a los 

estatutos. 

d) El rechazo arbitrario o sin expresión de causa de la 

solicitud para ser admitido como corredor de una bol - 
sa, que formula un accionista de la misma, repugna al objeto que 

la ley fija taxativamente a las bolsas de valores, que es el de 

proveer a sus miembros la implementación necesaria para realizar 

eficazmente las transacciones de valores y posibilitarles el ejer - 
cicio de la función de corredores de la misma. 

e) La Bolsa de Comercio de Santiago ha rechazado la pos 
1 ' - 

tulación de Finanzas y Negocios S.A. sin ningón fun - 
darncnto legal, ni estatutario ni de ninguna clase. Simplcnicnte 

lo ha hecho sin expresar causa. 

f) No es efectivo, como pretende la Bolsa de Comercio de 

Santiago, en informe evacuado a requerimiento de la 

Fiscalia, que su Directorio o los señores corredores estén adrnitiec 

do o rechazando a un socio, pues no hay sociedad, ni podrla haber- 

la, para el giro de intermediación de valores, entre los distintos 

corredores de una bolsa de comercio, como tampoco podría haberla 

entre la bolsa o el directorio de ésta y un corredor. De lo que 

se trata es de habilitar a un accionista, junto con La autoridad, 

para ejercer la función de corredor, con el cual no se constituye 

sociedad alguna sino que, por cl. contrario, se comienza a competir 

con él. 

2.- Evacuando cl tras.tado dcl rcqucrimiento del scllor Pis - 
cal Nacional, cn escrito que corre a'fs. 270 y siguiefl 

tes, Finanzas y Negocios S.A. expresa que coincide con el plantea- 

miento del señor Fiscal, por cuanto el directorio de la Bolsa de 

Comercio de Santiago ha atentado contra la libre competencia y que, 

consecuencialmente, debe admitirse su ingreso como corredor bursá 

til, sin perjuicio no sólo de aplicar a los directores infractores 
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la sanción de multa, sino, ademk, declarar la inhabilidad de los . 
mismos para ocupar cargos ,,directivos en colegios profesionales o 

instituciones gremiales y de ordenar al señor Fiscal el ejercicio 

de la acción penal. . . 

L Adicionalmente a las razones dadas en el requerimien - 
to, Finanzas y Negocios S.A. agrega las siguientes: 

al En autos hay constancia expresa que la Superintenden 

cia de Valores y Seguros ha estimado que Finanzas y 

Negocios S.A. refine todos los requisitos para optar a la función 

de corredor de bolsa e ingresar a dicha actividad econbmica. 

b) El directorio de la Bolsa de Comercio de Santiago 

no ha respetado sus propios estatutos, ya que ningu - 
na disposición estatutaria faculta a dicho organismo para recha- 

zar, sin motivo legal alguno, el ingreso de Finanzas y Negocios 

S.A. a la actividad de corredor bursátil. . 

cl El ejercicio de la actividad de corredor de bolsa, 

luego de la promulgacibn de la ley sobre Mercado de 

Valores, NP 18.045, que abrió las puertas a la libre competencia 

en esta materia, no puede quedar sometido o entregado al arbitrio 

o capricho del directorio de la Bolsa de Comercio de Santiago,por 

cuanto ello significaría proporcionarle a sus miembros integrantes 

una especie de "carta blanca" para prescindir del Decreto Ley NP 211, 

de 1973, como también de la Ley de Mercado de Valores e incluso 

de sus propios estatutos. 

d) Finanzas y Negocios S.A. adquirió una acción de la 

Bolsa de Comercio de Santiago, cuyo traspaso fue de 

conocimiento del directorio, para ser corredor burs=ltil y no un 

espectador tolerante de prácticas monopólicas efectuadas por los re - 
queridos en este proceso. 

3.- En respuesta del requerimiento del señor Fiscal, la 

que rola a fs. 315 y siguientes, la Bolsa de Comer - 
cio de Santiago expresa: 

al El 21 de Marzo de 1985, Finanzas y Negocios S.A. di - 
rigi6 al presidente de la Bolsa su primera carta de 

postulación. En sesión de directorio de 8 de Abril de ese año se 
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di6 cuenta que la Superintendencia de Administradoras de Fondos 

de Pensiones habrla realizydo una investigación en la A.F.P. INVIER - 
TA, respecto del entonces director y gerente .de la Sociedad Finanzas 

y Negocios S.A. que iudividualiza-en su esu-iQ , de quien se habían reci - 
bido referencias comerciales discutibles. Con el mérito de esta 

información, en sesión de 14 del mismo mes de Abril, el directorio 

acordó, por la unanimidad de sus miembros asistentes, rechazar la 

postulación de dicha sociedad, El 19 de Junio de 1985 Finanzas y 

Negocios S.A. se desistió de esa postulación. 

b) El 10 de Octubre de 1985 Finanzas y Negocios S.A. re - 
mitió al presidente de la Bolsa una segunda carta 

de postulación. En sesión de directorio de 21 del mismo mes se dió 

cuenta del informe preparado por la Asesoría Legal, de acuerdo con 

el cual se cumplen las formalidades para dar inicio al procedimiento 

de postulación: pero se deja constancia de que la persona objetada, 

cuya conducta merecla reparos al directorio, segula siendo propieta 

ria de un porcentaje importante de las acciones de la sociedadpostu - 
lante y que tenla en ella facultades de administracibn conjunta. En 

sesión de directorio, de 4 de Noviembre de 1985, se acordó, por la 

unanimidad de sus miembros asistentes, rechazar la postulación de 

Finanzas y Negocios S.A., "porque subsisten las causales que moti - 
varon su rechazo anteriormente". 

cl Dicha persona estaba, o debla estar, plenamente 

consciente de que era su participación en lasociedad, 

como Gerente, la que habla sido determinante para el rechazo del 

mes de Abril de 1985, que incluso la llevó a desistirse de la postu - 
lación y que en la segunda oportunidad apareciera como apoderado 

con administración conjunta. Por ende, no es efectivo que el recha 

zo de la sociedad postulante se haya acordado "sin ningún fundame: 

to legal, ni estatutario, ni de ninguna clase", como se sostiene 

en el requerimiento del señor Fiscal, pues el fundamento es conoci - 
do por los recurrentes, habiendo preferido la Bolsa guardar discrc - 
ción sobre el particular. 

d) Ni la Bolsa ni sus directores han pretendido una 

"absoluta discrecionalidad", como lo sugiere el re 

querimiento, puesto que el directorio adoptó sus decisiones una vez ana - 
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lizados los antecedentes comerciales de uno de los accionistas de 

la sociedad, practicadas algunas investigaciones y ejerciendo el . 
legitimo derecho que le reconoce el artículo 10 de sus Estatutos. 

Sólo se defiende el derecho a calificar a los postulantes a corre 

dor de bolsa, asl como el dere'cho de rechazarlos cuando por razones 
II 
de conveniencia ellos no deben ser admitidos en esa calidad. 

eI Es cierto que la Bolsa de Comercio de Santiago es 

la Clnica en el paYi.5; pero ello es un hecho fortuito 

y nada impide la creación de otras bolsas, debiendo considerarse, 

además, que la intermediación de valores es ejercida no sólo por 

corredores de bolsa sino también por agentes, bancos y financieras. 

f) Ninguna disposición legal puede servir de fundamento 

a la aEirmación del señor Fiscal en el sentido de 

que los titulos o cargos de corredor de bolsa y de agente de valo - 
res son oficiales o pdblicos y mucho menos para sostener que se 

otorga el titulo de corredor de bolsa. La ley se ha limitado 

a establecer un sistema de registro, pero no existen Cargos de 

corredores, como ocurre en otras legislaciones donde se estable - 
cen procedimientos de concurso. 

9) La Bolsa de Comercio de Santiago tiene dos tipos de 

accionistas: unos, que son corredores, por haber 

postulado a esa calidad y haber sido aceptados oportunamente y 

otros, que sólo son accionistas y que obtienen de la sociedad una 

utilidad y beneficio por la vla del dividendo que ésta distribuye 

periódicamente. En consecuencia, una cosa es ser accionista de 

la sociedad, para lo cual la Bolsa se limita a aplicar las normas 

generales de la Ley NP 10.046 y su Reglamento, y otra es la acep - 
tación del accionista como corredor, para lo cual se ha previsto 

un sistema de exigencias especiales o un procedimiento de califi - 
cación, por lo que el accionista puede o no quedar incorporado 

a la función de intermediación, como corredor de bolsa, según sea 

la decisión que fundadamente adopte su directorio. 

11) Como el postulante a corredor es necesariamente ac- 

cionista de la bolsa, una decisión eventualmente ar 

bitraria de parte del directorio en cuanto a la calificación de 

ese mismo postulante autoriza a ésta para iniciar a lo menos dos 

tipos de recursos: ante la Comisión Arbitral, en conformidad con 
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los Estatutosy ante la Justicia Ordinaria de acuerdo con las normas 

procesales generales. Impropio resulta, entonces; el recurso ante 

la Comisión Resolutiva, puesto que el rechazo de un postulante no 

implica un atentado a la libre competencia ni compromete las dispo - 
&ciones del Decreto Ley NP 211, de 1973.l 

i) En suma, el directorio de la Bolsa de Comercio de 

Santiago ha rechazado, en el mes de Abril de 1985 

y en el de Noviembre del mismo‘año, la postulación de Finanzas y 

Negocios S.A., teniendo presente, de manera principal y especial, 

los antecedentes comerciales desfavorables que afectan a uno de los 

personeros de esa intermediaria de valores, antecedentes que fueron 

comunicados por varias personas y que se vieron confirmados por la 

existencia de un oficio dirigido a la Superintendencia de Valores y 

Seguros por su congénere de A.F.P. Esos antecedentes, segán cons - 
ta en autos, motivaron una extensa investigación y, si bien para 

la Superintendencia de Valores y Seguros no resultan suficientes ni 

decisivos, para la Bolsa de Comercio de Santiago sí justifican la 

decisión de rechazo, la que por dksposición legal y estatutaria es 

la Gnica autoridad facultada para calificar el mérito.,de los mismos 

antecedentes. 

j) Por las razones expresadas, se pide.que se rechace 

el requerimiento del señor Fiscal, con declaración 

de que la H. Comisión Resolutiva no está. facultad para ordenar la 

aceptación de un agente de valores como corredor de la bolsa a la 

cual postula, no siendo procedente la aplicación de multas a los se - 

ñores directores de la Bolsa de Comercio de Santiago 0 que, en 

todo caso, ésta debe ser reducida al mlnimo. 

4.- Por resolución de 29 de Julio de 1986, que corre a 

fs. 343, se fijá el auto de prueba, rindiéndose 

por las partes abundante prueba documental con anterioridad y con pos - 
terioridad a su dictación y prueba testimonial por la Bolsa de Co- 

mercio de Santiago, habiendo sido tachados los testigos de esta paz 

te. 

La vista de la causa se celebró el 4 de Noviembre 

de 1986, alegando los abogados señores Eduardo Rodrlguez del RI0 

por Finanzas y Negocios S.A. y Eduardo Trueco Burrows por la Bolsa 

de Comercio de Santiago. . 
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5.- Como medidas para mejor resolver, esta Comisión dis - 
puso que se dirigiera oficio al señor Superintenden 

te de Administradoras de Foqdos de Pensiones, a fin de que informara 

sobre la fecha en que se pidió La renuncia de-la persona objetada 

por la Bolsa, como empleado de la A.F.P> Invierta S.A., motivos de 

dic.ha renuncia e investigación o antecedentes en que se habrla fun - 
damehtado,y que se citara a los señores Raimundo Serrano Mc Aulifíe 

y Leonidas Vial Echeverría para que prestaran declaración sobre los 

hechos a que se refiere el escrito de fs. 499. 

6.- A fs. 538 rola el oficio NP 09638, de 17 de Diciem - 
bre de 1986, en que el señor Superintendente de 

Administradoras de Pensiones expresa lo siguiente: 

al En el ario 1982 la Superintendencia comprobó que des - 
de Septiembre de 1981 la Administradora de Fondos 

de Pensiones Invierta S.A. había adquirido, en doce transacciones en 

la Bolsa de Comercio de Santiago, instrumentos para el Fondo de Pen - 
siones que ella administra por un,monto superior a 34 millones de pe - 
sos. Tales instrumentos consistían en pagarés emitidos el mismo dla 

de la transacción a nombre del corredor de bolsa Enrique y Nelson La - 
vín y Cía. Estas operaciones se efectuaron por dicha Administradora 

mientras la persona.cuestionada por la Bolsase desempeñab,a como Jefe de 

Inversiones, por expreso encargo suyo y del Subjefe de Inversiones 

de la misma institución. 

b) En estas operaciones la oficina Enrique y Nelson 

Lavin actuó simultáneamente como vendedor, corre - 
dor vendedor y corredor comprador, lo que determinó que la A.F.P. 1~ 

Ir vierta S.A. pagara un sobreprecio por los instrumentos de las referi - 
das operaciones ascendente a $ 409.212, en perjuicio del Fondo de Pen 

siones que ella administra. 

cl La Superintendencia de Administradoras de Fondos 

de Pensiones ordenó a la A.F.P. Invierta S.A. res 

tituir al Fondo de Pensiones, con recursos propios, la suma de 

$ 409.212 en que éste se había perjudicado por la actuación 'de Uparso - 
na aludida, lo que la Administradora cumplib oportunamente. 
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d) Por Oficio NQ 2289, de 3 de Diciembre de 1982, se 

informó a la Superintendencia de Valores y Seguros 

sobre la conducta de la oficina Enrique y Nelson Lavín y Cla. y al 

tomar conocimiento de que Finanzas y Negocios S.A. habla solicitado 

su inscripción como corredor de la Bolsa d>Comercio de Santiago, y 

que en ella participaría la persona mncionada en forma activa, se remL 

tieron a dicha Superintendencia todos los antecedentes de las opera 

ciones antes señaladas. 

el Comp consecuencia de los hechos expue tos, la Admi - 
nistradora de Fondos de Pensiones Invierta S.A. so - 

'licitó la renuncia de la persona objetada por la Bolsa aproximadamente en 

Noviembre de 1982. 

7.- A fs. 526 y siguientes rolan las declaraciones prez 

tadas por las personas citadas por la Comisión, quie 

nes, en sintesis, expresaron lo siguiente: 

Don Raimundo Serrano Mc Auliffe: Finanzas y Nego- 

cios S.A. solicitb su inscripción como corredor de bolsa el año 1985, 

solicitud que, de acuerdo con la Ley NP 18.045 y los Estatutos de la 

Bolsa de Comercio de Santiago, fue puesta en conocimiento de todos los 

corredores durante 15 días, mediante una carta en que-se indicaron los 

nombres de las personas que postulaban a esas funciones, con el propó - 
sito de que si había alguna objeción, ella se señalara. al Directorio 

y éste resolviera. 

En este caso, la mayoria de los corredores rechaza 

ró a uno de los socios de Finanzas y Negocios S.A., lo que se puso en 

conocimiento del Directorio, el cual solicitó al declarante contactar - 
se con las autoridades fiscalizadoras de la Bolsa de Comercio a fin de 

constatar los hechos que motivaban el rechazo de dicha persona. Expre 

s6 que solicitó audiencia al señor Superintendente de Administradoras 

de Fondos de Pensiones, quien le habría manifestado que compartla la 

inquietud de la Bolsa en relación con el socio cuestionado y que habla 

dado instrucciones de que ninguna Administradora podrla operar con esa 

persona, lo que pondrla en conocimiento de la Superintendencia de Valo - 
res y Seguros. 

Don Leonidas Vial Echeverrla: Las razones que de- 

terminaron el rechazo de Finanzas y Negocios S.A., como corredora de 
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bolsa, tuvieron relación con una operación realizada por esa Socie 

dad con el Banco Urquijo y ta Compañía de Seguros La Interamericana, 

por la que se efectuó una venta de instrumentos y bonos en la que 

existió una gran diferencia con.respecto d," lo que se habla transado 

e-n el mercado ese día. Señaló el declarante que al tener conocimien - 
to de esa operacibn, por información proporcionada por un director 

de la Compafila de Seguros compradora de esos instrumentos, decidió 

investigar el asunto, entrevistándose con el Gerente de Finanzas del 

Banco Urquijo, quien le confirm6 que habla existido un problema con 

la referida operación y que en ella el Banco sólo habla actuado con 

intermediario, debido a que la Compañla de Seguros exigia operar a 

través de bancos extranjeros o nacionales y dos agentes de valores 

y corredores de bolsa, entre los cuales no estaba Finanzas y Nego- 

cios S.A., por lo que ésta no pudo actuar directamente en dicho 

negocio. 

Agregó el declarante que luego se entrevistó con 

la persona mencionada, socio de Finanzas y Negocios S.A., quien 

reconoció que habta existido un problema de la naturaleza descrita 

en dicha negociacidn y que 61 había tomado las medidas del caso, exo - 
nerando al empleado que había realizado esa operación. De estos 

antecedentes el declarante informó al Directorio de la Bolsa de Co- 

mercio de Santiago, los cuales habr1an servido de fundamento para VO - 
tar negativamente el ingreso como corredor de la mencionada sociedad, 

precisando que el voto desfavorable se referia a la persona cuestio - 
nada por la Bolsa, por haber participado en la operación señalada. 

En escrito que rola a fs. 540 el señor Vial Echeve 

0 

rrla ratifica y aclara lo antes expresado, en el sentido que los an - 
tecedentes aludidos son adicionales a los existentes sobre las ope - 
raciones realizadas porla personamencionadacomo funcionario de la 

A.F.P. Invierta S.A., todos los cuales sirvieron de fundamento al 

rechazo de Finanzas y Negocios S.A. 

CONSIDERANDO: 

Al EN CUANTO A LAS TACHAS: 

PRIMERO: Finanzas y Negocios S.A. ha tachado los testigos 

de la Bolsa de Comercio de Santiago, señores Enri- 

que Lavín Jerez, Alberto Munita Izquierdo y César Jorge Barros Mon- 
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tero, por tener inter& directo en el juicio y ser corredor de bolsa, 

el primero de ellos y por ser corredores y directores de la Bolsa de 

Comercio de Santiago los seqores Munita y Barros, todo ello en con- 

formidad con lo dispuesto en'el N Q 6 del artículo 358 del Código de 

Procedimiento Civil. , 
\ - 

i El representante de la Bolsa de Comercio de Santia - 
go se opuso a las tachas formuladas en contra de sus testigos, por 

estimar que si bien Estos tienen interés en que se clarifiquen las 

cosas, como pertenecientes a la institución denunciada, él no puede 

tildarse de interds directo, toda vez que los Únicos testigos que 

podrlan deponer son precisamente miembros de la referida Bolsa, de - 
biendo tenerse presente, además, que los señores Munita y Barros fue - 
ron designados directores con posterioridad al rechazo de la denun - 
ciante por parte del Directorio de la Bolsa de Comercio de Santiago. 

SEGUNDO: Sobre la base de los antecedentes y alegaciones 

de las partes y atendido que la ley la autoriza pa 

ra apreciar la prueba en conciencia, , lo que hard respecto de los tes - 
timonios objetados, esta Comisión desestima las tachas opuestas a 

los testigos individualizados en el considerando anterior, y ponderfi 

rá prudencialmente su valor. 

Por su parte, cabe tener presente que esta Comi- 

sión está autorizada para investigar de oficio aquellos aspectos que 

le parezcan conducentes para comprobar el hecho denunciado, por lo 

cual puede exigir la declaración de cualquier persona que haya tenido 

alguna relación con los hechos investigados. 

BI EN CUANTO AL FONDO: 

TERCERO: Que el señor Fiscal Nacional Econ6mico fundamenta 

su requerimiento en el hecho de que el Directorio 

de la Bolsa de Comercio de Santiago ha atentado contra la libre compe 

tencia, al impedir el acceso de Finanzas y Negocios S.A. al mercado 

bursátil en calidad de corredor de bolsa, sin fundamentar su rechazo 

en una causa legal, estatutaria ni de ninguna clase. 

Estima el señor Fiscal que la Bolsa de Comercio de 

Santiago no es una mera sociedad comercial de derecho privado, sino 

que se trata deuna sociedad intermedia en el ámbito econõmico, cuya exis 
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tencia ha sido reglada por el legislador, el que le ha señalado de 
beres y le ha reconocido potestad reglamentaria para ciertos fines. 

Por otra parte,y en relaci6n.con las personas que 

actban en dicha instituci&, éstas detentan el titulo o cargo de cor- 

dar-de bolsa, que es público u oficial y cuyo otorgamiento no, puede 

quedar entregado al mero arbitrio del directorio, pues si bien el 
legislador le ha dado o permitido intervención en dicho otorgamier_ 

to, esta atribución no es soberana ni discrecional, sino que ella 

debe sujetarse a laley y a los estatutos. 

CUARTO: Que Finanzas y Negocios S.A. en concordancia con el 

señor Fiscal, ha sostenido que ella reúne todos los 

requisitos para optar a la función de corredor de bolsa y que ninguna 

disposición legal o estatutaria faculta al directorio de la Bolsa de 

Comercio de Santiago para rechazar, sin motivo'alguno, su ingreso 

a la actividad de corredor bursdtil. 

QUINTO: Que la Bolsa de Comercio de Santiayo,*en su contez 

tación al requerimiento, ha expresado que el recha 

zo de la postulaci6n de Finanzas y Negocios, como corredora de bolsa, 

se debió a la presencia y participación, en dicha sociedad, de'la Pee 

sona que individualiza, como gerente, primero y como apoderado con ad - 
ministración conjunta, después,persona de quien se hàblan recibido 

referencias comerciales discutibles, en relacibn con su desempeño co - 
mo funcionario de la Administradora de Fondos de Pensiones Invierta 

S.A. 

Respecto de la funci6n que cumplen las personas que 

actfian en la actividad bursátil, la Bolsa de Comercio de Santiago es - 
tima que la ley se ha limitado a establecer un sistema de registro; 

pero que no existe el cargo de corredor de bolsa ni que éste sea ofi - 
cial o público, como afirma el señor Fiscal. 

SEXTO: Que a fs. 286 rola un certificado expedido por el 

señor Gerente de la Bolsa de Comercio de Santiago, 

segón el cual en sesión de 8 de Abril de 1985 se dejó constancia que 

la Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones hizo 

una investigación en la A.F.P. Invierta S.A., donde trabajó el Direc 

tor Gerente de Finanzas y Negocios S.A. que es la personá cuestionada 

que sus informes comerciales no eran favorables, razbn por la cual 

se rechazó la postulación de dicha sociedad en sesi6n del dla 15 de 

ese mismo mes. 
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Igualmente, se certifica que en relaciõn con la 

segunda postulacibn de Finanzas y Negocios S.A., en sesibn de 4 de 

Noviembre de 1985, se optó por rechazar nuevamente Su postulación 

como corredor de bolsa, por 'subsistir las causales que motivaron su 

rechazo anterior. 
. . 

SEPTIMO: Que los testigos señores Enrique Lavln Jerez, AL 

berto Munita Izquierdo y César Jorge Barros Monte 

ro hacen referencia a los mismos hechos antes mencionados, esto es, 

que actuaciones anteriores de uno de los socios o miembro de Finan 

zas y Negocios motivaron el rechazo de la postulaci6n como corredor 

de bolsa de dicha sociedad. Lo mismo ocurre con las declaraciones 

prestadas por los señores Raimundo Serrano Mc Auliffe y Leonidas 

Vial Echeverrla. 

En relación con la actuacibn,dela persona objetada por 

la Bolsa,en la Administradora de Fondos de Pensiones Invierta S.A., 

l el señor Superintendente de estas entidades, en el oficio a que se 

alude en el nómero 6,de la parte expositiva de este fallo, ha expli - 
cado las razones que motivaron la 'renuncia de esa persona como fun- 

cionario de la mencionada Administradora de Fondos de.Pensiones. 

OCTAVO: Que el artículo gp de los Estatutos de la Bolsa de 

Comercio de Santiago exige el cumplimiento de deter 

minados requisitos para postular como corredor de ella, agregando que 

el nombre de las personas que postulen a corredor será fijado por 

15 dlas en el recinto de la Bolsa, a fin de que si los corredores tie - 
nen conocimiento de algún hecho que afecte al postulante, por el cual 

no cumple con los referidos requisitos, lo pongan en conocimiento del 

Directorio dentro del plazo indicado. 

Por su parte, el articulo 10 de los mismos Estatu- 

tos dispone que el Directorio deberS. pronunciarse sobre la aceptacibn 

o rechazo de las so,licitudes dentro del plazo de 30 dras contados des 

de la fecha de su presentación, y la letra b) del artTculo 41 advier - 
te que el Directorio debe aceptar o rechazar las admisiones de corre - 
dores en conformidad con la ley, estatutos y reglamentos de la Bolsa. 

NOVENO: Que según lo prevenido en los mencionados Estatu- 

tos de la Bolsa de Comercio de Santiago, es posi- 

ble sostener que para postular a corredor de bolsa es necesario dar 
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cumplimiento a los requisitos establecidos en el articulo 92, de ma 

nera que si no se cumpliera con ellos serza inoficioso someter a tra 

mitacián la solicitud respec;jva. 

No obstante, cumplidos tales requisitos ellos no 

habilitan por sl solos al postulante para ‘su admisión como corredor 

de bolsa, pues de ser ello así carecerla de sentido que el Directorio 

tuviera que pronunciarse sobre la aceptación o rechazo de la solic' 

tud,la que, en este caso, debella tenerse por aprobada automáticamefl 

te, siendo innecesario todo otro pronunciamiento posterior. 

En consecuencia y teniendo presente, ademds, lo pre 

venido en la letra c) del articulo 43 de la Ley NP 18.045, que enco - 
mienda a las bolsas de valores "velar por el estricto cumplimiento 

por parte de sus miembros de los rn2.s elevados principios de ética co 

mercial", es dable pensar que al tener que pronunciarse sob,re la acee 

tación o rechazo de un postulante, el directorio pueda considerar 

otros antecedentes que, dentro de un sentido general, la ley supone, 

como puede ser el comportamiento comercial del postulante que, sin 

configurar alguno de los requisitos del articulo 9n de los Estatu- 

tos, pueda estimarse que su ponderaci6n queda eHregada a las autori 

dades de la institución bursátil. 

DECIMO: Que de acuerdo con lo expresado, cabe aceptar que 

la Bolsa de Comercio de Santiago ha invocado un 

motivo del carácter referido en el fundamento precedente para recha 

zar la postulación de Finanzas y Negocios S.A. como corredor de bolsa 

y que ese motivo se apoya sobre la base objetiva de hechos ocurridos, 

por lo que, aun cuando sean calificados equivocadamente, no podría 

afirmarse que aquel rechazo ha sido motivado por un propósito de aten 

tar contra la libre competencia. r 

UNDECIMO: Por otra parte, esta ComisiBn disiente de la opi- 

nión de la Bolsa de Comercio de Santiago y coincide 

con la del señor Fiscal en cuanto a la naturaleza de la actividad de 

los corredores de bolsa. 

En efecto, la Ley NP 18.045 se encarga de precisar 

que se trata del desempeño de un cargo o de una función de carácter 

pdblico u oficial. As.1 se desprende de lo prevenido en el inciso pri - 
mero del articulo 30, de los nbmeros G y 10 del articulo 40 y del 

artículo 45 de dicho cuerpo legal, disposiciones que aluden especifL A 

camente al cargo o funcibn de corredor, en cuyo otorgamiento concu- 
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' rren tanto la bolsa respectiva como la autoridad pública, representada, 

en ese caso, por la Superintendencia de Valores y Seguros. 

De acuerdo kan esas normas, la Bolsa de Comercio 

no tiene un poder discrecional para-decidir a qui&nes admite como corre , 
dores de Bolsa y a quiénes no. Ello signifi'caría un poder soberano que 

la ley no le consiente, atendido el carácter pdblico u oficial que ésta 

atribuyela la función de corredor de bolsa. 

DUODECIMO: Debe tenerse presente que esta Comisidn no califica 

elacierto de la decisión del Directorio de la Bolsa 

de Comerciode Santiago, por no ser necesario, ya que los hechos que tic - 
ne por probados le bastan para resolver, especlficamente dentro de su 

competencia, que aquella decisibn no estuvo animaãa por el propósito 

.de atentar contra la libre competencia en el ejercicio de la actividad 

de corredor de bolsa. 

l Y VISTO, ademss, lo dispuesto en los articulo 17 

y 18 del Decreto Ley NP 211, de 1973, 

SE DECLARA: 

Que el Directorio de la Bolsa de Comercio de Santia - 
go no ha atentado contra la libre competencia al rechazar la postula- 

ción de Finanzas y Negocios S.A. como corredor dc bolsa, por lo que no 

se hace lugar al requerimiento del señor Fiscal Nacional Económico. 

NotifIquese al señor Fiscal Nacional y a los repre - 
sentantes de la Bolsa de Comercio de Santiago y de Finanzas y Negocios 

S.A. 

Rol NP 254-86.- 
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nunciada por los señores Víctor Manuel Rivas del-canto, Ministro 

de la Excma. Corte Suprema y Presidente de la Comisión; Juan Igna - 
cio Varas Castellón, Decano de'la Facultad de Ciencias Económicas 

. y Administrativas de la Universidad Cat&ica de Chile; Abraham Due - 
ñas Strugo, subrogando al señor Director Nacional del Instituto 

Nac'ional de EstadZisticas; Adolfo Amenábar Castro, subrogando al 

señor Tesorero General de la República y Fernando Mujica Bezani 

lla, subrogando al señor Decano de la Facultad de Derecho de la 

Universidad de Chile. 

ES COFIA FIEL DEL ORIGINAL. 


