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En lo principal: Interpone requerimiento en contra de Juan José Hurtado Vicufia y otros.
En el primer otrosi: Designha receptores judiciales. En el segundo otrosi: Personeria. En

el tercer otrosi: Patrocinio y poder.

H. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

Felipe Cerda Becker, Fiscal Nacional Econémico (S), en representacion de la Fiscalia
Nacional Econdémica (en adelante, “FNE” o “Fiscalia”’), ambos domiciliados para estos
efectos en calle Huérfanos N°670, piso 8, comuna de Santiago, Region Metropolitana, al H.
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (en adelante, “H. Tribunal’),

respetuosamente digo:

De conformidad con los articulos 1°, 2°, 3° incisos primero y segundo letra d), 18 y
siguientes, 26 y 39 del Decreto con Fuerza de Ley N°1 del Ministerio de Economia, Fomento
y Turismo, publicado en el Diario Oficial el 7 de marzo de 2005, que fija el texto refundido,
coordinado y sistematizado del Decreto Ley N°211 de 1973 (en adelante, “DL 211"), y
fundado en los antecedentes de hecho, de derecho y econémicos que se expondran a

continuacién, interpongo requerimiento en contra de las siguientes personas:

1. JUAN JOSE HURTADO VICUNA, cédula de identidad N°5.715.251-6, ingeniero civil,
domiciliado en Avenida El Bosque N°130, piso 14, comuna de Las Condes;

2. CONSORCIO FINANCIERO S.A. (en adelante, “Consorcio”), RUT N°79.619.200-3,
representada por Patricio Daniel Parodi Gil o por dos de las siguientes personas:
Marcos Blichi Buc, Christian Unger Vergara, Francisco Ignacio Ossa Guzman, Ana
Maria Rivera Tavolara, Ricardo Ignacio Ortlzar Cruz, Renato Eugenio Sepulveda
Diaz, Carla Maria Brusoni Silvani, Sara Marcela Cer6n Cerén, Jorge Marcelo
Fuenteseca Valenzuela y Rodrigo Andalaft Gonzalez, ejecutivos; todos domiciliados
en Avenida El Bosque Sur N°180, piso 3, comuna de Las Condes, Region

Metropolitana; vy,

3. LARRAIN VIAL SpA (en adelante, “Larrain Vial’), RUT N°93.883.000-2,
representada indistintamente por Juan Luis Correa Gandarillas, Leonidas Vial
Echeverria, Fernando Larrain Cruzat o -actuando conjuntamente- por José Miguel
Barros Von Hovell Tot Westerflier y Guillermo Undurraga Echeverria, ejecutivos; todos
domiciliados en Avenida El Bosque Norte N°177, piso 4, comuna de Las Condes,

Regién Metropolitana.
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Juan José Hurtado Vicuia, Consorcio y Larrain Vial infringieron el articulo 3°, incisos
primero y segundo letra d) del DL 211, desde febrero de 2017 hasta abril de 2019, al
participar simultAneamente, el primero, en cargos de director en ambas empresas
requeridas, las que son competidoras entre si en la prestacion de servicios de
intermediacion de valores y otros servicios prestados por corredoras de bolsa, y cuyos
respectivos grupos empresariales tuvieron ingresos sobre las cien mil unidades de fomento
(en adelante, “UF”) en el ultimo afio calendario anterior al inicio de la infraccion, asi como

en los afios calendarios siguientes.

En razén de los antecedentes aqui expuestos y de lo que se acreditara en el proceso,
solicito al H. Tribunal acoger el requerimiento en todas sus partes y condenar a Juan José
Hurtado Vicufia, Consorcio y Larrain Vial en los términos indicados en el petitorio de esta

presentacién, con expresa condena en costas.

HECHOS QUE FUNDAN EL REQUERIMIENTO

1. Con fecha 11 de septiembre de 2019, esta FNE inici6 de oficio la investigacion
N°2582-19 FNE (en adelante, la “investigacién”) sobre vinculos estructurales en la

industria financiera y bancaria, la que fue ampliada con fecha 19 de marzo de 2020.

2. Como resultado de las diligencias desarrolladas por esta Fiscalia, se pudo constatar
que entre el 26 de febrero de 2017, momento en que entré en vigencia la letra d) del articulo
3° del DL 211, que prohibe el denominado interlocking horizontal, y el 29 de abril del 2019,
Juan José Hurtado Vicufia particip6 simultdneamente en los cargos de director en
Consorcio y Larrain Vial. Estas dos empresas son competidoras entre si y los ingresos de
los grupos empresariales a los que pertenece cada una superan el umbral de ventas

contemplado en la norma ya indicada.

A. Participacion simultanea en cargos de director en Consorcio y Larrain Vial

3. Segun la investigacion, la junta de accionistas de Consorcio ha designado como
director al sefior Hurtado el 11 de junio de 2016, el 25 abril de 2017, el 24 de abril de 2018,

y el 27 de abril de 2021, ejerciendo el referido cargo ininterrumpidamente hasta la

actualidad.
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4, Por su parte, la investigacion arrojé que la junta de accionistas de Larrain Vial' ha
designado como director al sefior Hurtado el 10 de noviembre de 2015 y el 27 de abril de
2017, ejerciendo aquel cargo ininterrumpidamente hasta el 29 de abril de 2019, fecha en la

cual renuncié a dichas funciones?.

5. De esta forma, Juan José Hurtado Vicufia participé simultaneamente en los cargos
de director en Consorcio y Larrain Vial desde el 26 de febrero de 2017, fecha en que
comenzo la vigencia de la prohibicion del interlocking horizontal, hasta el 29 de abril del afio
2019, fecha en la cual dej6 de desempefiarse como director en la segunda de estas

empresas.

B. Consorcioy Larrain Vial son competidoras entre si

6. Consorcio es la matriz de un grupo empresarial dedicado a diversas actividades
financieras y de seguros, organizandose para ello por medio de diversas filiales bajo su
control, dentro de las que destacan Banco Consorcio, Consorcio Corredores de Bolsa S.A.,
Comparniia de Seguros Generales Consorcio Nacional de Seguros S.A. y Compania de

Seguros de Vida Consorcio Nacional de Seguros S.A.

7. En el caso del negocio de intermediacion de valores y otros servicios ofrecidos por
corredoras de bolsa, Consorcio participa en el mismo junto con su filial Consorcio
Corredores de Bolsa S.A. (en adelante, “Consorcio Corredora”), la cual posee en un 100%

a través de distintas sociedades, tal como se grafica en la Figura N°1.

1 En noviembre del afio 2015, los accionistas de Larrain Vial la transformaron desde una sociedad
andnima cerrada a una sociedad por acciones.

2 Sin perjuicio de lo anterior, conforme con los antecedentes proporcionados por Juan José Hurtado
a esta FNE, aquel ha desempefado el cargo de director en Consorcio desde septiembre de 1999.
Asimismo, en el caso de Larrain Vial, el sefior Hurtado desempefié el cargo de director desde el afio
2014.
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Figura N°1: Relacion de control de Consorcio sobre Consorcio Corredora®
Consorcio
Financiero S.A.
100% 67,8% 99,99%
Consorcio Inversiones Banco 32,2% Consorcio Inversiones
Financieras SpA Consorcio Dos Ltda.
v 99,99%
0.01% Consorcio Corredores
> de Bolsa S.A.
8. A su vez, Larrain Vial es la matriz de un grupo empresarial dedicado a los servicios

financieros. Dentro de sus filiales se pueden mencionar Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa
y Larrain Vial Asset Management Administradora General de Fondos S.A. Al igual que
Consorcio, Larrain Vial participa del negocio de intermediacién de valores y otros servicios
ofrecidos por corredores de bolsa, junto con Larrain Vial S.A. Corredora de Bolsa (en
adelante, “Larrain Vial Corredora”). La primera tiene una participacion en el 100% de la
propiedad de la segunda, por siy a través de otra filial, tal como se grafica en la Figura N°2.

Figura N°2: Relacion de control de Larrain Vial sobre Larrain Vial Corredora*

Larrain Vial SpA

l 99%

4 \
Asesorias Larrain Vial

Limitada

. J
v 49%

4 \

Larrain Vial S.A. 51%
Corredora de Bolsa b
. J
9. El control sobre sus respectivas filiales permite a ambas sociedad requeridas y a

sus directorios adoptar estrategias de negocios respecto de los servicios de intermediaciéon

8 Esta figura no contempla filiales y relacionadas de Consorcio que participan en mercados distintos
a aquel en que incidié esta infraccion.
4 Esta figura no contempla filiales y relacionadas de Larrain Vial que participan en mercados distintos
a aquel en que incidié esta infraccion.
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de valores y otros servicios prestados por corredoras de bolsa; tener acceso a informacién
sensible respecto de estos; supervisar el desempefio comercial de sus filiales; y articular o
vetar decisiones que se adopten en ellas. Estos elementos, indistintamente, permiten
calificar a Consorcio y a Larrain Vial, junto a la respectiva filial que participa en la prestacién
de servicios de intermediacion de valores y otros servicios prestados por corredores de
bolsa, como partes de una sola unidad de decisiones en el mercado, conformando, en

consecuencia, una sola empresa.

10. De acuerdo a los antecedentes de la Investigacion, Consorcio y Larrain Vial
compiten en la prestacion de servicios de intermediacion de valores -de renta fija y variable-
y en la prestacion de otros servicios ofrecidos por corredoras de bolsa, tales como
operaciones con pacto de retro-compra, operaciones simultdneas, operaciones de venta

corta y custodia de valores entre otros.

11. En cuanto a sus clientes, ambas compafias ofrecen sus servicios a personas
naturales, empresas y clientes institucionales. Asimismo, ambas tienen similares canales

de distribucién y presencia a nivel nacional.

12. Adicionalmente, las dos empresas se reconocen como competidoras. A modo de
ejemplo, en el marco de la investigacion, Consorcio identific a Larrain Vial Corredora como
competidor directo de su corredora de bolsa®. Asimismo, en la sesién de Directorio de
Larrain Vial de abril del 2019, se expuso una comparacién de sus comisiones por

operaciones bursatiles con las de sus principales competidores, entre los que se incluy6 a

Consorcio®.
C. Los grupos econémicos de Consorcio y Larrain Vial tienen ventas sobre las
cien mil UF

13. De acuerdo con los antecedentes aportados en la investigacion por parte de
Consorcio y Larrain Vial, durante los afios 2016 a 2019, sus respectivos grupos
empresariales’ registraron ingresos por actividades ordinarias anuales que han superado
las cien mil UF en el dltimo afio calendario anterior al inicio de la infraccién y en cada afio

calendario de duracion de la misma, tal como da cuenta el siguiente cuadro:

5 Informacion contenida en respuesta de Consorcio de fecha 3 de diciembre de 2019 a Oficio N°2255-
20109.

6 Informacién contenida en respuesta de Larrain Vial de fecha 9 de abril de 2020 a Oficio N°567-
2020.

7 Conforme a la definicion de grupo empresarial del articulo 96 de la Ley N°18.045 de Mercado de
Valores.
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Tabla N°1: Ingresos de grupos empresariales 2016-2019

Grupo Consorcio Grupo Larrain Vial
2016 UF 54.568.619 3.550.816
2017 UF 52.198.849 4.151.900
2018 UF 45.090.031 4.273.962
2019 UF 52.271.256 4.856.029

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacién reportada en investigacion.

Il. MERCADO EN QUE INCIDE LA INFRACCION

14. Tal como ya se adelantd, el mercado en que incide la infraccién y en el que participan
Consorcio y Larrain Vial, es el de intermediacion de valores y otros servicios prestados por

corredores de bolsa.

15. Se ha entendido, en términos generales, que la actividad de intermediacién de
valores consiste en “contactar a quienes desean comprar, con quienes desean vender y

perfeccionar la operacion respectiva™ sobre diversos instrumentos financieros.

16. En Chile, la actividad de intermediacion de valores es realizada principalmente por
corredoras de bolsa®, siendo éstas las Unicas autorizadas a intermediar en el mercado
bursatil, esto es, en las bolsas de valores. Entre los principales valores que intermedian
las corredoras de bolsa se encuentran: (i) valores de renta variable, tales como acciones,
cuotas de fondos de inversién, cuotas de fondos mutuos y fondos negociables (ETFs), entre
otros, (ii) valores de renta fija, como bonos corporativos y bancarios; (iii) efectos de
comercio, como depoésitos a plazo reajustables y pagarés del Banco Central; (iv)
instrumentos monetarios, como doélares y monedas; y (v) contratos de derivados, como

futuros y opciones.!

17. Ademas de intermediar valores, existen otros servicios prestados por corredoras de

bolsa. Dentro de ellos es posible encontrar operaciones simultaneas, operaciones de venta

8 CMF, disponible en: https://www.cmfchile.cl/portal/principal/613/w3-article-580 [Gltima visita; 21-12-
2021].

9 En Chile, también estan facultados a intermediar valores los Agentes de Valores y Bancos, aunque
s6lo en el mercado extrabursatil (fuera de bolsa). Ver https://www.cmfchile.cl/educa/621/w3-
propertyvalue-994.html [Gltima visita: 21-12-2021].

10 Véase articulo 24 de la Ley N°18.045 de Mercado de Valores,
https://www.cmfchile.cl/mascerca/601/w3-article-580.html y
https://www.bolsadesantiago.com/corredores [Ultima visita: 21-12-2021].

11 Respuesta de Consorcio a Oficio N°1751-2020 y respuesta de Larrain Vial a Oficio N°1752-2020,
ambas de fecha 30 de septiembre de 2020.
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corta, operaciones con pacto de retro-compra, custodia de valores, administracion de

carteras individuales e inversiones para Ahorro Previsional Voluntario, entre otros.

18. Para su operacién, las Corredoras de Bolsa deben estar inscritas en el Registro de
Corredores y Agentes que lleva la CMF, y ser miembro de una Bolsa de Valores. En Chile,
actualmente, existen dos bolsas de valores vigentes: la Bolsa Electronica y la Bolsa de
Comercio de Santiago, siendo esta Ultima la principal del pais*?.

19. Respecto de los oferentes de valores, éstos pueden ser: (i) tenedores de valores, ya
sea personas naturales o juridicas, que buscan venderlos; o, (i) emisores primarios de
valores, que emiten o colocan los mismos por primera vez para ser transados en bolsa.
Dentro de estos ultimos, se encuentran las sociedades anénimas abiertas, los bancos e
instituciones financieras, los fondos institucionales distintos a los Fondos de Pensiones y el

Estado a través del Banco Central, la Tesoreria y el Instituto de Normalizacién Previsional®3.

20. En relacién a los clientes inversionistas, en general, existen dos tipos de clientes en
la industria: (i) inversionistas calificados e (ii) inversionistas no calificados. Los primeros
corresponden a clientes institucionales y clientes de alto patrimonio!#, tales como bancos,
sociedades financieras, compafiias de seguros, Administradoras de Fondos de Pensiones,
entidades nacionales de reaseguro y administradoras de fondos autorizados por ley, family
offices y personas naturales con alto patrimonio. Los inversionistas no calificados, por su

parte, son todos aquellos que no pueden encasillarse en la definicién anterior.

21. Finalmente, para que una corredora de bolsa pueda intermediar valores, debe
cumplir con una serie de requisitos estipulados en la Ley N°18.045 de Mercados de Valores,
entre los que se destacan un patrimonio minimo de 14.000 UF para operar de manera

auténoma y garantias iniciales de 4.000 UF, entre otros*®.

22. Como se adelant6, ambas empresas requeridas participan y compiten en este

mercado, el que presenta las caracteristicas antes mencionadas.

12 véase memoria de Bolsa de Comercio de Santiago, donde se destaca que tienen el 99% de la
participacion de mercado. Disponible en:
https://servicioscms.bolsadesantiago.com/Noticiascibe/Avisos%20Generales/Memoria%20Bolsa%?2
0de%20Santiago%202019.pdf [dltima vista: 21-12-2021].

13 Véase explicaciones del Servicio de Impuestos Internos, basadas en la ley de mercado de valores.
Disponible en:
www.sii.cl/portales/investors/formas_invertir/invirtiendo acciones.htm#:~:text=L0s%20principales%
20emisores%20de%?20valores,de%20Normalizaci%C3%B3n%20Previsional%20 (INP), parr. 7
[dltima vista: 21-12-2021].

14 Sobre los inversionistas calificados, véase: https://www.cmfchile.cl/feduca/600/w3-propertyvalue-
710.html [dltima visita: 21-12-2021].

15 Véase articulo 26 y 27 de la Ley N°18.045, de Mercado de Valores.
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Il. EL DERECHO

A. Prohibicion del interlocking horizontal

23. El articulo 3 inciso segundo letra d) del DL 211 dispone que se consideraran como
“hechos, actos o convenciones gque impiden, restringen o entorpecen la libre competencia
o0 que tienden a producir dichos efectos: (...) d) La participacién simultdnea de una persona
en cargos ejecutivos relevantes o de director en dos 0 mas empresas competidoras entre
si, siempre que el grupo empresarial al que pertenezca cada una de las referidas empresas
tenga ingresos anuales por ventas, servicios y otras actividades del giro que excedan las
cien mil unidades de fomento en el ultimo afio calendario. Con todo, sélo se materializara
esta infraccion si transcurridos noventa dias corridos, contados desde el término del afio
calendario en que fue superado el referido umbral, se mantuviere la participacion
simultdnea en tales cargos”. Tal infraccién, conocida como interlocking horizontal, fue
establecida por la Ley N°20.945, que perfecciona el sistema de defensa de la libre

competencia y entré en vigencia el 26 de febrero del afio 2017.

24. De acuerdo a la historia fidedigna de la ley, la prohibicién del interlocking horizontal
tiene por objeto evitar los graves riesgos para la libre competencia que genera la
participacién simultanea de una persona en cargos ejecutivos relevantes o de director en
dos o mas empresas competidoras, reconocidos tanto por la doctrina y jurisprudencia
comparada. Entre tales riesgos es posible identificar el flujo de informacién entre
competidores, lo cual podria facilitar un actuar coordinado entre los agentes aln sin un
acuerdo explicito®; o incluso mas, la configuracién de practicas concertadas o acuerdos
colusorios, ademas de la posibilidad de que los desvios sean identificados y corregidos de

mejor modo?’.

25. Lo anterior, sumado a que el ejecutivo relevante o director en comuin puede

“participar en la evaluacion de decisiones de negocios de dicha empresa, acceder a

16 En este sentido, Abrantes-Metz, Rosa M. (2012), Antitrust Guidelines for Horizontal Collaborations
Among Competitors: Argentina, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala,
Honduras, México, Nicaragua, Pert and Republica Dominicana, Reporte comisionado por el Centro
Regional de Competencia para América Latina y financiado por el Banco Mundial, p. 29.

17 Sefial6 el Ministro de Economia durante la tramitacion de la Ley N°20.945: “(...) el hecho de que
una persona se desempefie simultaneamente como ejecutivo o director de dos o mas empresas
competidoras representa un riesgo serio de colusion, por lo que la legislacién debe prohibirlo a fin
de evitarlo” (destacado es nuestro). Historia de la Ley N°20.945, disponible en
https://www.bcn.cl/historiadelaley/nc/historia-de-la-ley/5311/ [dltima visita: 21-12-2021], p. 186.
Posteriormente, el asesor del Ministerio de Economia, sefior Jorge Grunberg, explicé “que esta
préactica es una violacién flagrante a la libre competencia, porque el director o ejecutivo en cuestidn,
accede, en virtud de su cargo, a informacién relevante para la competencia y tendrd la tendencia
natural a optar por cursos de accidon que coordinen el comportamiento de los competidores
involucrados” (destacado es nuestro). Historia de la Ley N°20.945, ibid., p. 533.
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informacién sobre potenciales inversiones y planes de desarrollo futuro, asi como a
informacién sobre precios (...), costos y volumenes de manera privada y desagregada
(...)"*8, lo que reduce la incertidumbre inherente a la competencial® y disminuye
dramaticamente su intensidad. De este modo, el legislador establecié una regulacién con
vision preventiva y de eficiencia en la persecucion de conductas anticompetitivas, traducida

en la prohibicion absoluta del interlocking horizontal.

B. Requisitos de la infraccion acusada

26. Conforme a lo dispuesto en el articulo 3° inciso segundo letra d) del DL 211, para
que se configure esta infraccidn, se requiere la concurrencia de tres requisitos copulativos:
(i) la participacion simultdnea de una misma persona en cargos ejecutivos relevantes o de
director de dos o mas empresas; (ii) el caracter de competidoras de las empresas donde se
desempefa aquel ejecutivo relevante o director; v, (iii) el cumplimiento del umbral de ventas
del grupo empresarial al que pertenecen cada una de las empresas competidoras, esto es,
ingresos anuales por ventas, servicios y otras actividades del giro que superen las cien mil
UF en el dltimo afio calendario. Segun se expuso al tratar los hechos que fundan este
requerimiento, en el caso de autos se verifican todos y cada uno de los elementos que
configuran la infraccién. Sin perjuicio de lo anterior, en este apartado se procedera a la

revision de cada uno de estos requisitos en términos generales.

i. Participacién simultanea de una misma persona en cargos ejecutivos

relevantes o de director de dos 0 mas empresas

27. La infraccion al articulo 3° inciso primero y segundo letra d) del DL 211, como se
sefialé supra, se configura por el hecho de participar simultaneamente una persona en
cargos ejecutivos relevantes o como director en dos 0 mas empresas competidoras entre
si. La simultaneidad implica que la participacién debe ocurrir al mismo tiempo o instante en

dos 0 mas empresas competidoras.

18 Division de Fusiones y Estudios, Fiscalia Nacional Econémica. Participaciones minoritarias y
directores comunes entre empresas competidoras, noviembre 2013, p. 29.

19 Ahora bien, aun cuando se ha sefialado que el interlocking puede llegar a generar eficiencias en
los mercados, se las ha vinculado més bien con aquellos interlocking de tipo vertical, y en el caso de
vinculos horizontales se ha cuestionado si se las puede calificar propiamente como eficiencias,
desde el punto de vista del derecho de la competencia. De este modo, en presencia de riesgos
anticompetitivos tan graves y considerables, se ha enfocado la politica de persecucion en evitar este
tipo de conductas manifiestamente anticompetitivas, optando por una prohibicion absoluta tanto en
Chile como en el derecho comparado -por ejemplo, en Estados Unidos-. Sobre las eficiencias del
interlocking: GERBER, Benjamin, “Enabling Interlock Benefits While Preventing Anticompetitive
Harm: Toward an Optimal Definition of Competitors Under Section 8 of the Clayton Act’, en Yale
Journal on Regulation, Vol. 24 (2007), No. 1, p. 112; y Divisién de Fusiones y Estudios, Fiscalia
Nacional Econdmica, Participaciones minoritarias y directores comunes entre empresas
competidoras, noviembre 2013, p. 26 y ss.
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28. Por su parte, la disposicion también especifica el rol que debe cumplir la misma
persona en las dos 0 mas empresas competidoras entre si: cargos ejecutivos relevantes o
de director. Cabe precisar al respecto que, de acuerdo a la Historia de la Ley N°20.945, la
expresion ejecutivos relevantes no atiende a un cargo o posicion especifica dentro de la
empresa, sino que mas bien lo esencial del concepto radica en la posibilidad de acceso a
informacién estratégica o comercial relevante de las empresas desde un punto de vista
competitivo. En otras palabras, la relevancia del cargo “viene dada por la descripcion de
sus funciones objetivas y de la informacién que necesariamente debe ser puesta en
conocimiento de quien lo ocupa™®. Por su parte, la expresion “director” ha de entenderse
como miembro del directorio de una sociedad, en los términos de la regulacion nacional
pertinente, quien por la propia naturaleza de sus funciones tiene acceso a informacion

estratégica de las compaiiias.

29. Como ya se describié supra, en el presente caso, el sefior Hurtado ocupd
simultdneamente los cargos de director en Consorcio y Larrain Vial, empresas

competidoras entre si, desde febrero del 2017 hasta abril de 2019.

ii. Caracter de competidoras de las empresas en las que tiene lugar la

participacion simultanea

30. La ley ha exigido que la participacion simultdnea en cargos ejecutivos relevantes o
de director ocurra en empresas que sean competidoras entre si, para efectos de configurar

la infraccién anticompetitiva.

31. En cuanto al concepto de empresa, es importante destacar que para el derecho de
la competencia aquel no se identifica con el de sociedad o persona juridica, sino que atiende
a consideraciones funcionales sobre cémo se produce la competencia real en los mercados,
siendo posible, por lo tanto, que una empresa se encuentre conformada por un conjunto de
diversas entidades, ya sean personas naturales o juridicas, ejerciendo una Unica fuerza
competitiva en el mercado?. En dicho sentido, lo relevante es la constatacién de una unidad

econdmica, definicion esencialmente funcional y que no dice relacién con la forma juridica.

32. Tal ha sido el entendimiento que ha demostrado tener el H. Tribunal invariablemente
en sus sentencias, al considerar como parte de una misma unidad econémica a diversas

personas juridicas, las que constituyen en su conjunto una “Unica fuerza competitiva en el

20 Palabras del asesor del Ministerio de Economia, abogado Jorge Grunberg, Historia de la Ley
N°20.945, ibid., p. 534.
21 Case C-73/95 P, Viho Europe BV v Commission EU: C: 1996:405.
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mercado™® o, en otras palabras, un centro de toma de decisiones independiente, capaz de
competir con otros centros independientes de decisiones. Incluso, aun cuando las
decisiones que se adopten en las entidades sean juridica y formalmente diferentes, aquellas
deben tratarse como una “mera distribucion de funciones al interior’>® del centro
independiente de decisiones?*. En efecto, aceptar lo contrario conduciria al absurdo de que,
por ejemplo, podrian existir acuerdos colusorios entre sociedades de un mismo grupo que
responden a una misma voluntad competitiva, cuestion que ha sido descartada por el H.

Tribunal® e invariablemente por la doctrina y jurisprudencia comparada?®.

33. En este sentido, el concepto de empresa competidora del articulo 3 inciso segundo
letra d) del DL 211 incluye a todas las entidades controladas por un mismo centro de
decisiones independiente. En efecto, si una sociedad esté en posicion de ejercer influencia
en el comportamiento competitivo de las filiales u otras empresas relacionadas, o define
derechamente tal comportamiento, esta formando parte del proceso de toma de decisiones

competitivas, debiendo por lo tanto considerarse parte de la misma unidad econémica?’.

34. De esta forma, para que se verifique la infraccion -junto con la concurrencia de los
otros elementos- basta que el ejecutivo relevante o director se desempefie en cualquiera
de las entidades que forma parte de la unidad econdmica que toma decisiones
independientemente en un determinado mercado que pueda resultar afectado por la
infraccion, sin que para estos efectos resulte relevante, por ejemplo, el caracter de matriz o

filial de la sociedad en que se ejerce el cargo.

22 Sentencia TDLC N°176/2021, Caso Uber, c. 8°, citando a dos autores. En este mismo sentido:
Sentencia TDLC N°167/2019, Caso Supermercados, c. 79°; Excma. Corte Suprema Rol N°9361-
2019, Caso Supermercados, c. 2° y 3°; Sentencia TDLC N°154/2016, Caso Espectro radioeléctrico,
c. 12°; Sentencia TDLC N°139/2014, Caso Pollos, c. 294°; Sentencia TDLC N°103/2010, Caso D&S,
C. 46°.

23 Sentencia TDLC N°176/2021, Caso Uber, c. 8°. El H. Tribunal agregé que “como la de autos en
que la filial ejecuta las instrucciones de su matriz podrian ser dirigidas, indistintamente, en contra de
cualquiera de ellas” (el destacado es nuestro).

24 En este mismo sentido, JONES, Alison; SUFRIN, Brenda; y Dunne Niamh. EU Competition Law:
text, cases, and materials, Oxford University Press (2019), p. 151 y siguientes; y Case 48/69, Imperial
Chemical Industries v. Commission (Dyestuffs) EU;C:1972:70, para. 125-146.

25 Sentencia TDLC N°103/2010, Caso Supermercado Valdivia, c. 47°.

26 A este respecto, se ha indicado: “Sin embargo, tal acuerdo no caera dentro del articulo 101 si la
relacion entre ellas [las empresas] es tan cercano que econdmicamente éstas forman una Unica
unidad econdmica [single economic entity], es decir, ‘constituyen una unidad organizacional de
personal, de elementos tangibles e intangibles, que persiguen un objetivo econdmico especifico a
largo plazo y pueden contribuir a la comisiéon de una infraccién del tipo alli referido [articulo 101
TFUE]’. Cuando este es el caso, el acuerdo es considerado como la asignacion interna de funciones
dentro de un grupo econdémico mas que un acuerdo restrictivo entre empresas independientes”
[traduccion libre], WISH, Ricard y BAILEY, David. Competition Law, novena edicién (2018), Oxford
University Press, p. 94

27 Sentencia TDLC N°176/2021, Caso Uber, c. 9°. Ademas, el H. Tribunal ha indicado: “Cencosud
puede ser considerada como una sola unidad econdémica que incluye a su matriz (...) ambas
entidades poseen unidad de direccién”. Sentencia TDLC N°167/2019, Caso Supermercados, c. 80y
81°. En el mismo sentido Sentencia Excma. Corte Suprema Rol N°9361-2019, Caso Supermercados,
c. 2°; Sentencia TDLC N°139/2014, Caso Pollos, c. 292°; Sentencia Excma. Corte Suprema Rol
N°27.181-2014, Caso Pollos, c. 23°; y Sentencia TDLC N°103/2010, Caso D&S, c. 46°.
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35. Ahora bien, en cuanto al caracter de competidoras de dos empresas, un primer
acercamiento a su definicién es el concepto mismo de competencia en el ambito de la
economia. Todas las definiciones entregadas por la literatura se relacionan al concepto de
rivalidad o disputa. Dicha rivalidad puede tener lugar en términos de precio, calidad,
funciones y caracteristicas objetivas asociadas a los productos o servicios ofrecidos por las

compaiiias?.

36. Considerando lo anterior, para los fines preventivos que persigue cautelar la
prohibicion del interlocking, intentando evitar desde una disminucion de la intensidad
competitiva hasta préacticas colusivas expresas, dos empresas pueden considerarse
competidoras cuando ofrecen productos o servicios que cumplen genéricamente con las

mismas funciones y tienen caracteristicas similares.

37. En este caso, y conforme a la descripcibn de los hechos materia de este
requerimiento, se trata de empresas que compiten actualmente en el mercado de
intermediacion de valores y otros servicios ofrecidos por corredoras de bolsa, por cuanto,
tal como ya fue descrito supra, ambas ofrecen los mismos productos y servicios, a los

mismos tipos de clientes y utilizan similares canales de distribucién.

iii. Umbral de ventas

38. De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 3° inciso segundo d) del DL 211, para
configurarse la infraccidn es necesario que el grupo empresarial al que pertenece cada una
de las empresas competidoras haya tenido ingresos anuales por ventas, servicios y otras
actividades del giro superiores a las cien mil UF en el Gltimo afio calendario, umbral que

como vimos anteriormente se supera en el caso de autos.
C. Naturaleza de la infraccién
39. Hacemos presente que, de acuerdo con el texto y sentido de la ley, para que se

configure el interlocking horizontal, en los términos establecidos por el articulo 3° inciso

segundo letra d) del DL 211, basta se verifiquen los requisitos copulativos contemplados

28 _La OECD ha definido la competencia como “una situacién en un mercado en el que las empresas
o vendedores se esfuerzan independientemente por obtener las preferencias de los compradores
con el fin de alcanzar un objetivo comercial determinado, por ejemplo, los beneficios, las ventas y/o
la cuota de mercado” [traduccidn libre], disponible en
https://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=3163 [Ultima visita: 21-12-2021].
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por el legislador, de modo tal que no se requiere la acreditacion de ningun elemento o

circunstancia adicional, como afectacion a la competencia o poder de mercado?.

40. Lo anterior obedece a una serie de razones. En primer lugar, debido a la propia
naturaleza del interlocking horizontal, que implica la participacién de una persona en dos o
mas empresas competidoras, la regulacion vigente busca evitar la generacion de los riesgos
derivados de tal situacion, mediante una prohibicion absoluta de esta figura. En otras
palabras, la simple concretizacion del riesgo para la libre competencia, derivada de la mera
participacion simultdnea en dos o mas empresas competidoras, basta para materializar y
sancionar la infraccién. En este sentido se han pronunciado claramente la doctrina y la
jurisprudencia comparada, sosteniendo que no existe necesidad de realizar un andlisis in
extenso de la conducta ni de sus efectos anticompetitivos para ser antijuridica y

sancionable,

41. Asimismo, el articulo 3° inciso primero del DL 211 contiene la descripcién general
del ilicito anticompetitivo, cuya amplitud se justifica bajo el dinamismo de los mercados y la
complejidad de las conductas atentatorias a la libre competencia. No obstante, en el inciso
segundo del mismo articulo se consagran casos concretos -no taxativos- de infracciones a
la libre competencia, respecto de los cuales basta que se verifiquen los elementos de cada
literal para configurar el ilicito descrito. Dentro de éstos, se encuentra precisamente la
prohibicion del interlocking horizontal, respecto de la cual basta que se verifiquen los tres
requisitos copulativos descritos supra para que se verifique la infracciébn. Lo anterior
contrasta con las conductas descritas en los literales b) y c) del inciso segundo del articulo
3° del DL 211 que exigen posicién dominante®! y con las conductas referidas a acuerdos
sobre condiciones de comercializacién o exclusorios del literal a) de la misma norma, que

exigen poder de mercado para su configuracion.

29 La prescindencia de algun elemento adicional para configurar la infraccién se desprende asimismo
de la propia Historia de la Ley N°20.945, en la que se sefiala que “el hecho de que una persona se
desempefie simultaneamente como ejecutivo o director de dos 0 mas empresas competidoras
representa un riesgo serio de colusion, por lo que la legislacién debe prohibirlo a fin de evitarlo”.
Ademas, se indicé que “el derecho comparado considera que se trata de una situacion [interlocking]
que es per se peligrosa, razon por la que se debe evitar aunque no haya acuerdo de por medio, y no
se produzca ningun efecto anticompetitivo medible”. Op. cit., p. 186 y 534, respectivamente.

80 Un autor, analizando el fallo estadounidense United States v. Sears, Roebuck & Co., 1953, indica
que “se concluy6 que un test derechamente per se -bajo el cual la responsabilidad giraba en torno a
la pregunta de si dos empresas eran o habian sido competidoras- era el apropiado. Consideraciones
de facil administracion [administrability] fueron factores importantes en la decision de la corte de
adoptar una regla per se en Sears. Al examinar la historia legislativa de la Seccion 82, la corte
concluyé que f{l]a legislacién era esencialmente preventiva,’y que la posicion del imputado ‘derrotaria
el propdsito del Congreso de <frenar la creacion de fideicomisos, conspiraciones y monopolios desde
sus inicios y antes de su consumaciéon>.”. MICHAEL, Jacobs, “Combatiendo los Interlocks
Anticompetitivos: Seccion 8 del Clayton Act como Modelo para Economias Pequefias y Emergentes”,
en Reflexiones sobre el Derecho de la Competencia, FNE (2017), p. 145. En este mismo sentido, se
confirma el criterio en fallo Protectoseal Co. V. Barancik, 484 F.2d 585, 589 (7th Cir. 1973). Véase
también mismo autor, p. 146.

81 0, en el caso de la letra ¢), al menos, aptitud para alcanzar la misma.
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D. Sujetos pasivos de la infraccion acusada

42. Finalmente, cabe sefalar que los sujetos responsables de la infraccidn al articulo 3°
incisos primero y segundo letra d) del DL 211 son: (i) la persona natural que participo
simultdneamente en cargos ejecutivos relevantes o de director en dos 0 mas empresas
competidoras; vy, (ii) las empresas competidoras en las que se verificd esta participacion

simultanea.

43. En efecto, tanto la persona natural como las empresas involucradas participan de la
infraccion descrita en el literal d) del inciso segundo del articulo 3° del DL 211. Por un lado,
la persona natural decide aceptar y ejercer los cargos de ejecutivo relevante o de director
de dos 0 mas empresas competidoras, y cumple las funciones asociadas a tales cargos,
generando, por lo tanto, los riesgos anticompetitivos descritos supra®2. Por su parte, las
empresas intervienen en el establecimiento de la participacion simultanea, asi como en la
mantencién de tal situacién, por cuanto son sus 6rganos quienes generan y mantienen tal

participacién simultanea.

44, Adicionalmente, las empresas se encuentran en posicién de cumplir con la norma
del articulo 3° inciso segundo letra d) del DL 211, en tanto pueden implementar diversos
mecanismos de control y supervision que permitan evitar que se verifique una participaciéon
simultdnea de ejecutivos o directores en empresas competidoras, o ponerle término luego
de detectarla. Por su parte, el ejecutivo relevante o director también puede rechazar el cargo

0 poner término a tal participacién simultanea.

45, Finalmente, son las empresas competidoras en las que se desempefa la persona
natural como ejecutivo relevante o director quienes recibirian los beneficios directos de
cualquier restriccibn a la competencia derivada del interlocking. En efecto, la simple
disminucion de la presion competitiva entre las empresas conducira o tendera a conducir,
indudablemente, a una mejora indebida en la posicion que detentan los agentes

econdémicos en el mercado.

V. SANCIONES SOLICITADAS

82 Una norma similar contempla la seccién 8 de la Clayton Act en Estados Unidos. La jurisprudencia
de dicho pais ha confirmado imputar responsabilidad a corporaciones. Asi, por ejemplo, SCM Corp.
v. Federal Trade Commission, 565 F.2d 807 (2d Cir. 1977); TRW, Inc. v. Federal Trade Commission,
647 F.2d 942 (9th Cir. 1981); y Reading Intern., Inc. v. Oaktree Capital Management, 317 F. Supp.
2d 301 (S.D.N.Y. 2003).
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46. La prohibicion de interlocking horizontal ha sido recientemente incorporada a
nuestro ordenamiento juridico mediante la entrada en vigencia de la Ley N°20.945, por lo
que resulta indispensable que tal norma sea eficaz y reciba total observancia por parte de
directores, ejecutivos y empresas competidoras entre si, con el fin de cumplir con el
proposito que tuvo el legislador al dictarla, esto es, eliminar los riesgos que para la
competencia se derivan de esta figura. Considerando tal contexto, en este caso seguido en
contra de Juan José Hurtado, Consorcio y Larrain Vial, es posible identificar una serie de
elementos que ameritan la imposicion de las multas indicadas en el petitorio de esta

presentacion, de conformidad con lo establecido en el articulo 26 del DL 21132,

47. En primer lugar, el efecto disuasivo que debe tener la multa, elemento expresamente
contemplado por el articulo 26 del DL 211, demanda que las sanciones en materia de libre
competencia logren desincentivar de modo efectivo la ejecucion de infracciones a la
normativa. De este modo, la cuantia de la multa que se establezca en este caso debe
disuadir eficazmente a los acusados de incumplir la prohibicién de interlocking horizontal
en el futuro. Como ha considerado la Excma. Corte, este elemento no solo se debe
considerar para desincentivar la obtencion de beneficios econdémicos concretos, sino

también cuando pueda existir una mera potencialidad de obtenerlos®.

48. En segundo lugar, y vinculado con lo anterior, la capacidad econémica del infractor
es un elemento que debe considerarse especialmente en este caso, para lograr que
efectivamente la multa signifique un incentivo real a cumplir con la normativa. Las empresas
requeridas, soélo respecto de los servicios de intermediacion de valores y otros servicios
prestados por corredoras de bolsa, han recibido importantes ingresos a lo largo de los afios

que durd la infraccién, por lo que el H. Tribunal deberia considerar tal circunstancia al

33 Los elementos establecidos en el articulo 26 no son un listado taxativo, como lo ha reconocido la
Excma. Corte Suprema, al indicar que: “Por otro lado, la ley no es taxativa en cuanto a las
circunstancias que se deben tener en consideracion para determinar la cuantia de la multa, por lo
gue se pueden atender otros aspectos no establecidos en ella, como lo es la envergadura econémica
de las empresas que litigan”. Excma. Corte Suprema, Rol N°6264-2013, Caso OSS, c. 17°.

34 Sefald la Excma. Corte: “También corresponde tener en cuenta el resultado disuasivo que es
esperable de la sancién que se imponga, en tanto desincentive de persistir en conductas como las
investigadas, pese a la potencialidad de beneficios que pudieran significar”. Excma. Corte Suprema
Rol N°9361-2019, Caso Supermercados, c. 45°.

15

www.fne.gob.cl



FISCALIA
NACIONAL

momento de fijar el monto de la sancién, al igual como lo hacen autoridades a nivel

comparado® y tal como lo ha reconocido también la Excma. Corte Suprema en el pasado®.

49, En tercer lugar, y por la propia naturaleza del interlocking, Juan José Hurtado ha
participado de la conducta infractora, desempefiando el cargo de director -posicién de la
mayor relevancia y preparacion dentro de una organizacion- en dos importantes empresas
que se dedican a servicios de intermediacion de valores y otros servicios prestados por
corredoras de bolsa. Asi las cosas, tanto el sefior Hurtado como Consorcio y Larrain Vial
conocian, o debian conocer en consideracion de sus respectivos roles, la prohibicion
establecida en el articulo 3 letra d) del DL 211, por lo que el incumplimiento a tal disposicién
importa una flagrante contravencion al ordenamiento juridico, la que debe ser severamente

sancionada.

50. Finalmente, y sin perjuicio de que en este caso no se requiere acreditar ningln
efecto actual o potencial sobre la competencia, la infraccibn que se acusa en este
requerimiento es especialmente grave, atendido que, en los hechos, el sefior Hurtado ha
accedido, en su calidad de director comun, a informacién comercial de Consorcio y Larrain
Vial, lo que en si mismo tiene la aptitud de reducir la intensidad competitiva en el mercado
de intermediacion de valores y otros servicios prestados por corredores de bolsa, o de

generar riesgos de coordinacion.

51. A modo de ejemplo, a través de ambos directorios el sefior Hurtado tuvo acceso a
metas y objetivos comerciales tanto de Consorcio como de Larrain Vial. Asi, en la sesion
de directorio de Consorcio del 31 de mayo de 2017, el gerente general de Consorcio
Corredores de Bolsa S.A. expuso acerca de los proximos desafios y pasos de la empresa;
mientras que en la sesion de directorio de Larrain Vial del 18 de diciembre de 2017 se
expuso el presupuesto del afio 2018 (que se enviaria con el detalle de gastos a los

miembros del directorio), asi como el plan a 4 afios para la empresa.

35 Por ejemplo, en Europa “[l]Ja Comision prestara especial atencion a la necesidad de garantizar que
las multas presenten un efecto suficientemente disuasorio; con este fin, podrd aumentar la multa
impuesta a aquellas empresas que tengan un volumen de negocios particularmente importante mas
all4 de las ventas de bienes y servicios a que se refiere la infraccion”. Directrices para el calculo de
las multas impuestas en aplicaciéon del articulo 23, apartado 2, letra a), del Reglamento (CE) no
1/2003, parrafo 13, disponible en https://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:2006:210:0002:0005:ES:PDF [ultima visita: 21-
12-2021]. En un caso en particular, la Comision resolvié que “[tleniendo en cuenta la necesidad de
asegurarse de gque las multas tengan un efecto suficientemente disuasorio, y dado el gran tamafio
del volumen de negocios de Bayer independientemente de la venta de las mercancias o los servicios
alos que se refiere la infraccion, la Decisién incrementa la multa que debe imponerse a esta empresa
en un 10 %”. Comisidon Europea (2009). Resumen de la Decision de la Comision de 23 de enero de
2008, disponible en: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=CELEX:52009XC0415(01)
[dltima visita: 21-12-2021].

36 Al respecto, ver pie de pagina 35.

16

www.fne.gob.cl


https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:210:0002:0005:ES:PDF
https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=OJ:C:2006:210:0002:0005:ES:PDF
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=CELEX:52009XC0415(01)

FISCALIA
NACIONAL

52. En razén de lo expuesto, esta Fiscalia solicita se condene a los acusados y se les

imponga las siguientes multas o las que este H. Tribunal estime ajustadas a derecho:

Tabla N°2: Multas solicitadas

Requerido Multa (UTA)
Juan José Hurtado Vicufia 250
Consorcio 1.980
Larrain Vial 2.850

POR TANTO, con el mérito de lo expuesto y lo dispuesto en los articulos 1°, 2°, 3° incisos
primero y segundo letra d), 18° y siguientes, 26° y 39° del DL 211, asi como en las demas
normas legales aplicables,

AL H. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA PIDO: Tener por

interpuesto requerimiento en contra de Juan José Hurtado Vicufia, Consorcio Financiero

S.A.y Larrain Vial SpA, someterlo a tramitacién y, en definitiva:

(i) Declarar que Juan José Hurtado Vicufia, Consorcio Financiero S.A. y Larrain Vial
SpA. infringieron el articulo 3° incisos primero y segundo letra d) del DL 211, al

ejecutar la conducta descrita en esta presentacion;

(i)  Prohibir a Juan José Hurtado Vicufia, Consorcio Financiero S.A. y Larrain Vial SpA.
ejecutar conductas contrarias al articulo 3° incisos primero y segundo letra d) del
DL 211 en el futuro, ya sea por si o a través de personas relacionadas, bajo

apercibimiento de ser considerados como reincidentes;

(iii) Imponer a Juan José Hurtado Vicufia una multa a beneficio fiscal de 250 unidades
tributarias anuales (en adelante, “UTA”), o el monto que el H. Tribunal estime

conforme a derecho;

(iv) Imponer a Consorcio Financiero S.A. una multa a beneficio fiscal de 1.980 UTA, o

el monto que el H. Tribunal estime conforme a derecho;

(v) Imponer a Larrain Vial SpA una multa a beneficio fiscal de 2.850 UTA, o el monto

gue el H. Tribunal estime conforme a derecho; vy,

(vi) Condenar a Juan José Hurtado Vicufia, Consorcio Financiero S.A. y Larrain Vial

SpA al pago de las costas.
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PRIMER OTROSI: Solicito al H. Tribunal tener presente que, para efectos de practicar la
notificacion del requerimiento de autos y de realizar todas aquellas diligencias en las que
durante la prosecucion del proceso sea necesaria la intervencion de un ministro de fe
publico, y sin perjuicio de la facultad de esta parte de revocar dicha designacion o designar

nuevos ministros de fe en cualquier momento, sefalo los siguientes receptores judiciales:

1. Carlos Pereira Penna, RUT 12.596.457-5, domiciliado en Huérfanos N°1117, Oficina

422, Santiago, correo electronico receptor.co@gmail.com;

2. German Camino Alzerreca, RUT 7.981.933-6, domiciliado en Compafiia de Jesus

N°1390, oficina 302, Santiago, correo electrénico germancaminoa@gmail.com;

3. Marcos Gacita Guerrero, RUT 10.892.643-0, domiciliado en pasaje Rosa Rodriguez

N°1375, oficina 414, Santiago, correo electronico receptormarcosgacitua@gmail.com; y,

4. Carmen Balboa Quezada, RUT 10.367.686-K, domiciliada en calle Compafiia N°1390,

oficina 701, Santiago, correo electronico chalboag@gmail.com.

SEGUNDO OTROSI: Solicito al H. Tribunal tener presente que mi personeria para
representar a la Fiscalia Nacional Econdémica consta en Resolucibn Exenta RA
137/122/2019, de 23 de julio de 2019, que me nombra como titular en el cargo de Sub Fiscal
Nacional; la Resolucién Exenta N°636, de 09 de septiembre de 2019, que establece orden
de subrogancia en la Fiscalia Nacional Econdmica; y la Resolucion de fecha 24 de
diciembre de 2019, mediante la cual el Fiscal Nacional Econdmico sefior Ricardo Riesco
Eyzaguirre se abstiene de intervenir en la investigacion Rol N°2582-2020 FNE. Copia

simple de estos documentos se acompafan en este acto.

TERCER OTROSI: Solicito al H. Tribunal tener presente que, en mi calidad de abogado
habilitado para el ejercicio de la profesion, asumiré personalmente el patrocinio en la
presente gestion judicial, con domicilio ya individualizado. Sin perjuicio de lo anterior, por
este acto confiero poder a los abogados habilitados para el ejercicio de la profesién don
Victor Santelices Rios, don Eduardo Aguilera Valdivia y don Adolfo Wenzel Weber, todos
de mi mismo domicilio, quienes podran actuar de forma conjunta, separada e
indistintamente conmigo y con todos los apoderados de esta causa. Asimismo, fijjo como
medio de notificacion electrénica de este abogado patrocinante y de los apoderados recién

designados, la siguiente casilla de correo electrénico: notificaciones@fne.gob.cl.
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