COMISION RESOLUTIVA
DECRETO LEY N° 211, de 1973

LEY ANTIMONOPOLIOS '
AGUSTINAS N° 853, PISO 12° '
RESOLUCION N° 317 /

Santiago, dieciseis de Mayo de mil novecientos ochenta y nueve.

VISTOS:

1.~ A fojas 16 el sefior Fiscal Nacional Econbémico folmu-
16 requerimiento en contra de los siguientes Corredores
de la Bolsa de Comercio de Santlago, todos con domicilio
en esta ciudad: i) Larrain Vial S.A., calle La Bolsa N°
88; 2) Gardeweg y Garcia S.A., calle La Bolsa N° 64, ofi-

cina 324 ; 3) Ugarte y Cia. Corredores de Bolsa Ltda,,’

calle Bandera N° 61; 4) Yrarrazaval y Cla. Corredores de
Bolsa Ltda., calle Bandera N° 67; 5) Larraguibel, Munita
Yy Cia. Ltda., calle La Bolsa N° 64, oficina 307; 6) Ta-
nner y Cia. S5.A., calle Nueva York N° 44; 7) Compafiia
- Chilena de Inversiones Limitada., calle Bandera N°® 75 o-
ficina 201; 8) Enrique y Nelson Lavin y Cla. Corredores
de Bolsa Ltda., calle La Bolsa N° 64, oficina 24; 9)
Transcorp. S.A. Corredores de Bolsa, calle Nueva York N°
50, solicitando la aplicacién de una multa de 100 U,T. a
cada uno de ellos.

2.~ El mencionado requerimiento se funda en la informa-
cibén proporcionada por la Superintendencia de Administra-
- doras de Fondos de Pensiones, que la Fiscalla solicitd
con motivo de publicaclones que daban cuenta que los Co-
rredores de la Bolsa de Comercio de Santiago habrisn al-
zado simulténeamente al 0,1%, las comisiones que cobran a
, las Administradoras de Fondos de Pensiones, por su in-
termediacibén en las transacciones de los instrumentos de
renta fija a contar del 24 de Septiembre de 1984, Esta
Comisidén didé traslado a los requeridos.

SOLU
nve édbnes Limitada, manifestando que no ha participado

pgu acuerdo o concertacidén para alzar sus comlsio-

7===A fs. 47 de autos, contestdé la Compafiia Chilena de’




nes y que, en todo caso, aquello se debld Unica y exclu-
gsivamente a un estudio destinado a preclsar sus costos y
los margenes de riesgo y beneficio.

4.- A fs. 62, evacud el traslado Gardeweg y Garcia S.A.
Corrédores de Bolsa, expresando que no se concertd para
alzar sus comlsiones y que, de intentarlo, nada practico
habria obtenido si 1la comisidén no hubiere sido aceptada
por las A.F.P., las que libremente podrian haber negocia-
do una comlsidén distinta., Por Gltimo, expresa que el 7 de
Septiembre comunicd que, a contar del 20 del mismo mes,
alzaria sus comisiones al 0,125%, debido a un alza en sus

costos de operacidn,

5.- A fs. 87, contestd Yrarrézaval y Compafilia Corredores
de Bolsa Limltada, haciendo presente que no subid las co-
., misiones de 0,03% a 0,1% porque en el cufso de 1983 y
tamblién en 1984, cobrd comislones entre 0,25% y 0,10%.
561lo en Septiembre de 1984 cobrbé, al principio, 0,03%,
debido a problemas de competencia, pero, como era una co-
misién tan baja, no pudo mantenerla y los dias 10 y 12 de
Septiembre extendié facturas cobrando el 0,12%. Después,
tuvo que rebajar la cantidad anterior en dos facturas y,
finalmehte, cobré el 0,1%, porque era la vigente en el
mercado. ‘

6.- A fs. 115, responde Ugarte y Cia. Corredores de Bol-
sa Limitada, diclendo que esas transacclones de instru-
mentos de renta fija representaban entre el 75 y el 80%
de sus ingresos., Siendo asi, las A.F.P. presionaron para
bajar las comisiones. Estas partieron, en 1981, con el
0,1%, para ir bajando, hasta 1llegar al 0,015% o al
0,020%. Agrega que en Julio, Agosto y Septiembre de 1984,
tuvo pérdidas. Que en el curso del mes de Septiembre, los
corredores, alarmados por las pérdidas discutieron entre
si, aunque no hubo concertacién ni reuniones generales,
acerca de la necesidad de suprimir las pérdidas, de 1lo
"ﬁr?cgal surglié la cifra del 0,1%, Ello explica alzas mas o
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cisidén y los demas los siguieron; supone que no todos los
corredores subleron al 0,1% ya que ella perdidé dos clien-
tes que alguien tiene que estar atendiendo, Termina di-
clendo que son 30 corredores, y se les imputa concerta-
cién a s6lo nueve y que, en todo caso, esa comlisién es la

menor del mundo.

7.~ A fs. 144, contesta Tanner y Compafiia S,A, Manifies-
ta que el Banco Central amplié el mercado secundario fqr—
mal para estos Instrumentos de renta fija en el mes de
Noviembre de 1884 a los bancos y socliedades financleras.
Que los corredores son 32 y el requerimiento contra nueve
de ellos es Intrascendente., Es l6gico que empresas que
trabajan en comin, con un saldén de operaciones comun,
conversen sus problemas. Finalmente sefiala que, desde el
22 de Septiembre de 1984, no ha transado nada en instru-
mentos de renta fija.

8,- A fs. 175, Enrique y Nelson Lavin y Cia. Corredores
de Bolsa Ltda., formula sus descargos manifestando que
nunca ha existido un acuerdo entre los corredores y que
la Gnica operacidén que se le atribuye es con respecto a
la A.F.P. San Cristébal, que fue un cliente esporadico.
Agrega que la comisidén reprochada no sélo se le c¢obrd a
las A.F.P, sino también a otros clientes, como el Banco
del Traba]Jo y Aetna Banchile,

9.- A fs., 187 contesta Transcorp S.A. Yy expresa que su
Gnico cliente es A.F.P. Santa Maria, a la cual le comuni-
cd el alza al 0,1%, que no fue aceptada por ésta, debien-
do transar en el 0,0833. Agrega que si se ha presentado
requerimiento contra nueve corredores, siendo 32, mal se

puede hablar de concierto.

10.- A fs. 268 contesta Larraguibel, Munita y Cia. Ltda.,
Corredores de Bolsa, haciendo presente que el mercado de
_estos instrumentos bajé mucho en tres afios, en términos
Ev’ﬂepredatorios para los corredores. Agrega que en este

mercadﬁlno existe libre competencia, pues hay un solo'po—

‘der comprador que 1mpone las reglas que quiere y asi ha




venido bajando fuerte y sostenidamente el monto de la
comisiones. Atendido que no podia seguir subsistiendo con
esas comisiones, decidid subirlas y si el resto hizo 1lo
mismo, se:debié al buen sistema de informacidéd4n con que
cuenta la Bolsa. Termina diclendo que los instrumentos de
renta fija son s6lo para ella el 10% de sus intermedia—
clones y que no se puede acusar de colusion s0lo a 9 co-
rredores, siendo ellos mas de 30.
L}

11.- A fs. 297 contesta Larrain Vial S5.A. Corredora de
Bolsa, argumentando que no sabe de tal acuerdo en las co-
misiones y que si lo hubo, no participé en é1, correspon-
diéndole, en todo caso, el peso de la prueba a la Fisca-
lia Nacional Econdémica. Agrega que todes los corredores
estaban experimentando pérdidas y el alza s6lo refleja
las fuerzas del mercado y aunque existiera un principio
de acuerdo, éste no seria apto para provocar alteraciones
de la libre competencia y seria, de hecho, irrelevante.
En en todo caso, el acuerdo no seria de todos sino sdlo
de algunos. Agrega que a Magister, desde Noviembre de
1982, le cobra una comisidén del 0,1% y dado que en la
Bolsa fluye la informacidén, no es raro que unos sigan a
otros,

12.,- A fs. 332 el sefior Fiscal Nacional Econdmico ampliéd
el requerimiento formulado a fs. 16 a los siguientes Co-
rredores de la Bolsa: 1) Ureta y Bianchi y Cia., Corredo-
res de Bolsa Limitada, calle La Bolsa N° 76, de Santiago;
2) Molina y OrtOzar Limitada, Corredores de Bolsa, calle
La Bolsa N° 64, oficina 107, de Santiago; 3) De la Cerda
Yy Hatton, Corredores de Bolsa Limitada, calle La Bolsa N°
80, de Santiago; 4) Augusto Claro Matte y Augusto Ovalle
Claro y Cia., Corredores de Bolsa Limitada, calle La Bol-
sa N° 88, de Santiaéo; y 5) Forteza y Cia., Corredores de
Bolsa Limitada, calle Club de la Unién N° 1081, de San-
tiago. '

%““§4U Respondiendo, a fs. 362, Ureta y Bianchi y Compafiia

x*? niega ‘haber participado en un alza concertada y uniforme
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14.- A fs. 387 Molina y Ortizar Limitada manifiesta que
entré a la Bolsa el 6 de Agosto de 1984 y que no se ha
concertado para alzar las comisiones. Mas aln, gque ella
no ha realizado ninguna operacién de intermediacidn fi-

nanciera de inétrumentos de renta fija.

15.- A fs. 402 evacua el traslado De la Cerda y Hatton
Corredores de Bolsa Ltda., expresando que es improcedente
la ampliaclon del requerimiento pues, a la fecha del pri-
mer requerimiento, no 1ntermediaba en instrumentos de
renta f1ja. Agrega que, a flnes de Septiembre de 1984, 1la
llamé la A.F.P., El1 Libertador y le didé un valor de la éo-
misidon del 0,1% y, en consecuencia, no se ha concertado

ni alzado comisidén alguna.

16.— A fs. 446 contesta Forteza y Cia. Ltda., diciendo
que no ge ha concertado para alzar las comisliones y que,
en los primeros df{as de Octubre de 1984, una A.F.P, pidid
que la atendiera y le expresd que la comisidn era del

0,1%, lo que fue aceptado por aquélla.

17.- A fs. 452 contesta Augusto Claro Matte y Augusto O-
valle Claro Ltda., expresando que no supo de tal acuerdo
ni participé en é1; que ingresar al mercado de corredores
no es fécll y que el poder de negociacién estd de parte
de las A.F.P. Agrega que desde Diciembre de 1982
experimentaba pérdidas y que pensaba terminar su giro y
la Gltima cosa que hizo la socliedad fue la intermediacidn
de instrumentos de renta fija el 26 de Septiembre de
1984, dos dias antes de terminar su giro.

18.- A fs. 513 se recibibé6 la causa a prueba, complemen-
tandose a fs. 531 vta.

19.- A fs, 851 se nombré perito a don Jorge Claro Mimica

y a fs, 876 vta., se tuvo por agregado su informe.

20.- A fs. 1106 vta., se decretd la vista de la causa.

PRﬁMER@: Que, el sefior Fiscal Nacional Econdémico formuld

1§%gdéhgmiento en contra de varios Corredores de la Bolsa
o
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de Comercio pues, a su julcio, todos ellos se concertaron
para alzar al 0,1% el monto de las comislones que cobra-
ban a las Administradoras de Fondos de Pensiones, por la

intermediacién de instrumentos de renta fija.

SEGUNDO: Que, los Corredores de Bolsé en Ssus descargos,
han manifestado, en fbrma general, que no ha existido tal
concertacién y que, en todo caso, dichas comisiones no
han sido uniformes ni tampoco tuvieron aplicacién desde
el 24 de Septiembre de 1984,

TERCERO: Que, también se ha aducido por 1los Corredores
de Bolsa que si alguna similitud ha ekistido en el monto
de las comisiones, ello se debe al buen sistema de infor-
macidén que posee la Bolsa, pero que, en ningin caso, ello
se ha debido a una concertacién previa o acuerdo entre
los distintos corredores.

CUARTO: Que, igualmente, se ha manifestado que los co-
rredores son 33 y que el requerimiento se interpusc, pri-
meramente, en contra de nueve corredores, y posteriormen-
te en contra de cinco mas, lo que no se compadeceria con

un acuerdo, que deberia ser total,

QUINTO: Que, a Jjulcio de la Comisidén no es valida la
argumentacién precedente, porque un acuerdo de precilos
para ser tal no requlere que se convenpga enlre todos los
agentes gue operan en un mercado, dependliendo su efica-
cla, para los flnes perseguldos por los participes, de
las condiciones concretas del mercado, de sus agentes y

de los bilenes y servicios que en él1 se transan..

SEXTO: Sin embargo, en el caso de la especlie, tenilendo
en cuenta las conclusicnes del 1nforme pericial de s,
852 y sigulentes y las caracteristicas especlales del
mercado de intermediacidén de 1nstrumentos de renta flja,
en Santiago, en el mes de Septiembre de 1984, la Co-

mision, apreclando la prueba en conciencia, estima que no

sa- de‘las comisiones de los corredores, a que se refieren
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el requerimiento del sefior Fiscal Nacional Econdémico de
fs.16 y su ampliacion de fs. 332, obedezca a concierto o

. t
acuerdo entre dichos corredores.

SEPTIMO: Que no hablendo llegado, esta Comisién al con- -
vencimiento de que efectivamente haya existido el hecho
en que'se fundan los requerimientos de autos, forzpsamen-
te tendra que rechazarlos. '
.
OCTAVO: Que, no obstante lo anterior; la Comision estl-
ma que la Fiscalia Nacional Econdémica ha procedido Jon
fundamento plausible ¥y QUe debe continuar atenta a 1los
reclamos o quejas que formulen las personas e institucio-
nes que deben recurrir forzosamente a la intermedlacién
de los Corredores de Bolsas y de otros determinados agen-
tes-de valores,

Y VISTC, ademas, lo dispuesto por el articulo 18¢
del Decreto lLey N° 211, de 1973, en especlal su letra K,

SE DECLARA:

Que no ha lugar al requerimiento del sefior Fis-
cal Nacional Econ6émico ni a su ampliacidén, de fs. 16 y

332, respectivamente,

Notifiquese al sefior Fiscal Nacional Econdmico
Y a los requerildos.

Rol N°¢ 217-84,




Pronunciada por los sefiores Victor Manuel Rivas del
Canto, Ministro de la Excma. Corte Suprema y Presidente de la
Comisién; Gabriel Larroulet Ganderats, Tesorero General de la
Replblica; Arnaddo Gorziglia Balbi, Decano de la Facultad de
Derecho de la Universidad Cat6lica de Chile; Juan Ignaclo Varas
Castell6n, Decano de la Facultad de Ciencias Econ6micas y Admi-
nistrativas de la Universidad Caté6lica de Chile y Abraham Due-
nas Strugo, subrogando al. sefior Director del Instituto Nacilonal
de Estadisticas,, No firma el sefior Dueiias, no obstante hdber

concurrido al acuerdo, por encontrarse ausente al momento de la
firma, '
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COMISION RESOLUTIVA
DECRETO LEY N° 211, de 1873

LEY ANTIMONOPOLIOS
AGUSTINAS N®* 853, PISO 12

RESOLUCION N° 317 BIS /

Santliago, dieciseis de Mayo de.mil novecientos ochenta y nueve,

VISTOS Y CONSIDERANDO:

A fojas 1 de este cuaderno, el perito sefior Jorge
Claro Mimica formuldé cobro de honorarios por 350 Unidades
de Fomento liquidas, esto es, una vez efectuada la reten-
cldon del 10%, correspondiente a impuesto;

A fojas 2, la parte de Ugarte y Compaiila solicitd
que se declarara que el informe pericial fue necesario
para el esclarecimiento de la cuestidn debatida, sin per-
Juicio de lo que se resuelva sobre costas, y que el monto
del honorario debe fijarse en pesos, moneda nacional,
considerando la fecha en que se formuld su cobro. En sub-
sidlio, objetd el monto de los honorarios, pidiendo que el
tribunal los regulara prudencialmente;

Ninguna otra parte de la causa formuld objecionesg al
cobro de honorarios, en la oportunidad correspondiente;

La parte de Compafiia Chilena de Inversiones Limi-
tada, Corredores de Bolsa, a fs. 31, formuldé diversas
consideracliones para concluir que debia desestimarse 1la

peticion de Ugarte y Compafila, en lo principal de fojas
2;

El 1inciso segundo del articulo 411 del Cédigo de
Procedimiento Civil, aplicable a esta causa en virtud de
lo dispuesto por la letra P del articulo 18° del Decreto

//fLex~N“ 211, de 1973, faculta al tribunal para distribuir
i 7y

Jdas partes el pago de los gastos y honorarios a que
el informe pericial, sin perjuiclo de lo que re-



suelva sobre costas, cuando ha estimado necesario dicho
medio de prueba para el esclarecimiento de la cuestidn
debatida;

| En la sentencla definitiva dictada en estoé autos,
con esta misma fecha, la Comisidn no ha pronunciado.
condena en costas; y | '
]
El referido informe pericial presentado por el sefior
Jorge Claro Mimica fue especialmente considerado por esta
Comisidén para el esclarecimiento de la cuestién debatida,
ilustrandola Gtilmente para dictar 1la sentencia de-
finitiva antes aludida,

Por las razones anteriormente expresadas,

SE DECLARA:

I.- Que el 1informe pericial evacuado en autos fue
necesario para el esclarecimiento de la cuestién contro-
vertida;

II.- Que se regulan los honorarios del perito sefior
Jorge Claro Mimica en la cantidad de doscientos cincuenta
unidades de fomento brutas, esto es, que habra que reba-

Jarse el impuesto de retencidén al momento del pago; y

III,- Que el pago de tales honorarios deberi efec-
tuarse, por iguales partes, por cada ﬁna de las perscnas
comprendidas en el requerimiento del sefior Fiscal Nacio-
nal Economico, de fojas 16, y en su ampliacidén de fojas
=-332, Cada una deberid retener el impuesto proporcional-

LSy
men%éﬁg la parte que paga y el perito debera extender, a
' la correspondiente boleta de honorarios.



Nofifiquese al sefior perito y a las partes compren-
didas en los requerimientos de la Fiscalia Nacional.

Rol N° 217-84.

Pronunciada por los sefiores Victor Manuel Rivas del Can
to, Ministro de la Excma. Corte Suprema y Presldente de la Comi-

816n; Gabriel Larroulet Ganderats, Tesorero General de la RepGbli

ca; Arnaldo Gorziglia Balbi, Decano de la Facultad de Derecho de
la Universidad Cat6lica de Chile; Juan Ignaclo Varas Castellén,
Decano de la Facultad de Cienciias Econbmicas y Administrativas de
la Universidad Cat6lica de Chile y Abraham Dueifias Strugo, subro-
gando al seiior Director del Instituto Nacional de Estadfisticas,

No firma el sefior Duefias, no obstante haber concurride al acuerdo,

por enconltrargse ausente al mom?qgo de la firma.
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