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A :  HONORABLE COMISION RESOLUTIVA
: DE : FISCAL NACTONAL ECONOMICO
1.- En ejercicio de las atribuciones que me confiere el

articulo 24, letras a) y c), del Decreto Ley N° 211, de 1973,
el Fiscal infrascrito viene en formular ante esa H. Comisidn é
Resolutiva el presente requerimiento, a fin de que se sirva .
adoptar las medidas que se indican en la conclusidén de este

oficio, en relacidén con la designacidn de directores en la .
Sociedad Endesa S.A. y demés empresas que se mencionan, y la [?

participacidén en -dichas sociedades de 1la empresa Enersis

S.A., de sus filiales y de diversas Administradoras de Fon-

dos de Pensiones.

Los fundamentos de hecho y de derecho de este reque-

rimientc son los que se indican a continuacidn:

2. El abogado sefior Ramdn Briones Espinosa, con domici-

lio en esta ciudad, calle Doctor Sétero del Rio N° 326, ofi-

cina 1003, denuncid a fojas 2 y siguientes ante esta Fisca-
lia Nacional Econbmica que la empresa Enersis S.A., sus em-
presas relacionadas y diversas Administradoras de Fondos de
Pensiones, habrian acordado actuar conjuntamente con el pro-
pésito de tomar el control de las directivas de importantes
sociedades andnimas, para lo cual habrian realizado actua-
ciones tendientes a elegir directores comunes que represen-

taran sus respectivos intereses en dichas sociedades.




- FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
DECRETO LEY N° 211 DE 1973
LEY ANTIMONOPOLIOS
AGUSTINAS N? 853 - PISO 129
SANTIAGO

2.2. Expresd el denunciante que durante la Junta de
Accionistas de Endesa S.A. celebrada el 19 de Abril de 1990,
Enersis S.A. y/o sus empresas filiales y las siguientes Ad-

ministradoras de Fondos de Pensiones: Concordia S.A., Cuprum

S.A., E1 Libertador S.A., Futuro S.A., Habitat S.A., Invier- /

ta S.A., Magister S.,A.,, Plan Vital S.A., Proteccidén S.A.,
Santa Maria S.A., Summa S.A., La Unidén S.A. y Provida S.A.
se habrian coludido para elegir como directores de la citada
sociedad a los sefiores José Piflera, José Yurazseck, Ernesto
Fontaine y Juan A. Fontaine, actualmente directores de 1la

referida empresa,.

Agregd que Endesa S.A. es la principal productora y
transmisora de energia del pais, recientemente privatizada,
y gque su capital sccial se encuentra atomizado entre miles
de accionistas, 1o que habria facilitado su control por par-

te de las denunciadas.

Que, a su vez, Enersis S.,A. y sus empresas relacio-
nadas, son controladas por un pequefio grupc de personas, no
obstante que respecto de ellas tuvo lugar el denominado ca-
pitalismo popular.

La principal filial de Enersis S.A. es Distribuidora
Chilectra Metropolitana, que constituye la empresa més im-
portante de distribucidn de energia eléctrica del pais.

Segin el denunciante, el grupo econdmico gque contro-
la Enersis S.A., con la colaboracién de las Administradoras
de Fondos de Pensiones antes mencionadas, habria +tomado el
control del directorio de Endesa S.A., dando lugar a la for-
macidn de un verdadero monopolio gue integra verticalmente
el mercado de la produccidn, transmisién y distribucidn de

la energia eléctrica del pais.

A su juicio tal situacidn es contraria a las normas
sobre libre competencia contenidas en el Decreto Ley N°® 211,
de 1973, por cuanto dicha integracién de dos empresas apa-—
rentemente distintas, que en principio deberian competir en-

tre si y tener intereses antagdnicos en el mercado, al ser

///,,/”
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controladas por un mismo grupo econdmico, actuarian conjun-
tamente, lo que influiria negativamente en 1la fijacidn de
politicas tarifarias y otros aspectos de comercializacidn,

en perjuicio de los consumidores de energia eléctrica.

2.2. Denuncid también el recurrente a las menciona-
das Administradoras de Fondos de Pensiones, por haber incu-
rrido en un abuso de posicidn monopdlica al actuar mancomu-
nadas en las elecciones de directores de las empresas Ener-
sis S.A., Chilgener S.A., Laboratorio Chile S.A. y Compafiia
de Teléfonos de Chile S.A., con el fin de obtener una posi-
cidén dominante y controladora en esas sociedades, lo gue da-
ria lugar a una concentracidén de poder econdmico que atenta-
ria en contra de una sana y transparente actividad econdmi-

Ca.

Expresd el denunciante gque 1la conducta observada por
las Administradoras de Fondos de Pensiones contraviene la
libre competencia en las actividades econdmicas, protegidas
por el Decretc Ley N° 211, de 1973, y transgrede la propia
legislacidn que regula a esas entidades, contenida bésica-
mente en el Decreto Ley N° 3.500 de 1980, sus leyes comple-

mentarias, reglamentos e instrucciones.

Esta 0ltima legislacidén establece limitaciones vy
controles a.las inversiones de estas entidades, en particu-
lar respecto de acciones de sociedades andnimas abiertas,
disponiendo que se diversifiquen estas inversiones con el
objeto de disminuir sus riesgos y de evitar un excesivo po-

der controlador sobre las empresas.

Sin embarge, las Administradoras en cuestidn, gue en
la actualidad reunen el mayor capital de ahorro del mercado,
en su calidad de accionistas de las referidas empresas, ha-
brian conformado un "cartel'" o acuerdo para asociarse en la
eleccidn de directorios de dichas empresas y controlar o in-
fluir en forma decisiva en su administracién, con lo cual se
desvirtGan los fines y objetivos que el articulo 45 del De-
creto Ley N° 3.500, de 1980, asigna a sus inversiones, rela-

cionados Gnicamente con la rentabilidad y seguridad de las
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mismas y no con un eventual control, total o parcial, de 1la
administracién o gestidén de las sociedades andnimas en 1las

cuales hayan efectuado tales inversiones.

A continuacidn, el denunciante desarrolld diversos
ejemplos que demostrarian que en la eleccidn de directores
las mencionadas Administradoras habrian vetado por una misma
persona, lo que violaria las normas de los articulos 45 y 46
del Decreto Ley N° 3.500, sobre el tope de adquisicidn de
acciones de un mismo emisor por cada Fondo de Pensiones,
Ademds, dichas Administradoras se habrian unido a grupos
econdmicos para apoyar o elegir a otros directores que les

permitieron formar mayoria en los respectivos directorios.

A juicio del recurrente, la situacidén descrita con-
figuraria un fraude a la ley, y consolida una posicidn eco-
némica dominante de las Administradoras de Fondos de Pen-
siones en las citadas empresas, altamente inconveniente y

perjudicial para el desarrollo de la economia del pais.

2.3. A fojas 51 el denunciante solicitd a esa H. Co-
misidn Resolutiva que tomara conocimiento formal de la de-
nuncia interpuesta ante esta Fiscalia, la sometiera a 1la
tramitacidn que dispone la ley y ordenara diversas medidas
precautorias que detalld en su presentacidn.

A fojas 53 esa H. Comisidn, por resolucidn de 24 de
Julio de 1990, no did lugar a las peticiones del recurrente
declarando que ello era sin perjuicio de lo que resolviera
en su oportunidad una vez evacuada la investigacidn realiza-

da por esta Fiscalia Nacional Econdmica.

2.4, Finalmente el sefior Bricnes Espinosa solicitd a
esta Fiscallia una investigacién completa de los hechos de-
nunciados, y requiri®é que sus conclusiones se pusieran en
conocimiento de esa H. Comisidn Resolutiva, a fin de que
aplique las sanciones gue correspondan y deje sin efecto los
actos contrarios a la libre competencia, incluyendo las e-
lecciones de directorios de las sociedades involucradas, sin

perjuicio de solicitar a esa H. Comisidén que requiera al Su-
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premo Gobiernc las modificaciones legales y reglamentarias

gue procedan destinadas a impedir las conductas denunciadas.

3.- A fojas 35 Enersis S.A., informd lo siguiente en re-

lacidén con la denuncia de autos:

3.1. E1 directorio de Endesa S.A. se compone de 9
miembros, de modo que ain en el supuesto que fuera efectivo
lo afirmado por el denunciante, de gque Enersis S.A. y otros
accionistas hubieren elegido en comin cuatro directores,
ello no les daria el control de la administracidén de dicha

empresa.

3.2. De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 64
de la Ley N° 18.046, Enersis S.A. fue representada en 1la
Junta de Accionistas de Endesa S.A. por la totalidad de sus
acciones, al igual que su filial Inmobiliaria Manso de Ve-
lasco S.A. Los mandatarios de estas empresas distribuyeron
sus votos sdlo entre tres candidatos, los sefiores José Yu-
razseck Troncoso, José Pifiera Echeflique y Juan A. Fontaine
Talavera, quienes resultaron elegidos directores de esa em-

presa,

En el hecho, Enersis S.A. y su filial antes mencio-
nada, emitieron 966.468.654 preferencias en la aludida elec-
cidn, 1lo que representd el 12,3% del total de las acciones
de Endesa S.A.

Como la cifra repartidora registrada fue de
459,222,542 votos, ello les permitid elegir casi exactamente

a dos directores.

La circunstancia de que en esta eleccidn algunos di-
rectores hayan sido elegidos con los votos de ciertas Admi-
nistradoras de Fondos de Pensiones no autoriza por si solo
para suponer que haya existido algin acuerdo de los accio-

nistas tendientes a controlar el Directorio.

Por el contrario, es plenamente legitimo, en confor-

midad con la Ley N° 18.046, sobre scciedades andnimas, que
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Enersis S.A., haya hecho efectivo el derecho que le corres-
ponde en cuanto a accionista para hacer valer sus propios
intereses en dicha sociedad, expresados a través de las de-~

cisicnes que adepta en la respectiva Junta de Accionistas,

El articulo 32 de la Ley N° 18.046 establece las
responsabilidades y obligaciones de los directores en estas
sociedades, y el articulc 66 autoriza expresamente que los
accionistas acumulen sus votos en favor de una sola persona,
o los distribuyan de la manera que estimen mAs conveniente.
A su vez el articulo 116 del Decreto Ley N° 3.500 reitera

estas disposiciones estableciendo algunas limitaciones.

En consecuencia, los accionistas de estas sociedades
se limitan a ejercer el derecho que les acuerda dicha legis-
lacidén, al amparo de la norma constitucional contenida en el

articulo 19,N° 21, inciso primero,de la Ley Fundamental.

3.3. Las sociedades Enersis S.A. y su filial tienen
existencia legal desde Julio de 1987. En su propiedad ac-
cionaria participan 1.312 trabajadores de estas empresas con
el 20,7% del capital social y sus objetivos y giros son
"efectuar inversiones ﬁermamentes", ¥y no controlar negocios

0 empresas de terceros.

3.4. Por otra parte, la antecesora de Enersis S.A,
en estas acfividades, la Compafiila Chilena de Electricidad
S.A., siempre actud en los giros de la generacidn, transmi-
sidén, distribucibén y venta de energia, atn bajo la plena vi-
gencia de las normas sobre libre competencia contenidas en
el Titulo V de la Ley N° 13.305, situacidn que nunca fue re-

prochada como monopdlica.

Por lo demds, esta préctica de integracidn vertical
de la generacidn y la distribucidén eléctrica constituye 1la
regla general en el mundo en materia de suministro de ener-
gia.

En el caso de Chile, hasta hace muy poco tiempo la

generacidén, transmisién, distribucién y venta de energia,
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presentaban un grado de concentracidn superior al actual, ya
que en el Gltimo trienio Endesa S.A. se ha desconcentrado a
través de la formacidn de filiales que operan como produc—

tores y/o como distribuidores en distintos puntos del pais.

3.5. La denunciante formula acusaciones sobre la ba-
se de meras afirmaciones genéricas y vagas, y no porporciona
prueba alguna que acredite la existencia de los presuntos
pactos o acuerdos reservados que se atribuyen a las denun-
ciadas, con el fin de tomar el control de las empresas que

se indican.

3.6. E1 D,F.L. N°® 1,de 1982, del Ministerio de Mine-
ria, regula los precios miéximos en cada una de las alterna-
tivas del suministro de energia eléctrica. Estas tarifas son
establecidas por la propia autoridad a través de la Comisidn
Nacional de Energia y del Ministerio de Economia, Fomento y
Reconstruccidn de acuerdo con procedimientos técnicos y ri-

gurosos.

Los nGmeros 1 y 2 del articulo 96 del D.F.L. N° 1 de
1982, distinguen entre la generacidén, transmisién y trans-
porte de energia, y su distribucidn. En el nivel de genera-
cidn transporte, se aplican los articulos 97 al 104, y res-
pecto del nivel de distribucidn los articulos 105 al 119 de

ese texto Tegal.

En consecuencia, eg irrelevante la afirmacidn del
denunciante, de que mediante la integracidn vertical de este
mercado se pretenderia influir indebidamente sobre el régi-
men tarifario de la energia eléctrica, si se tiene presente
que de acuerdo con las disposiciones legales vigentes la au-

toridad pGblica interviene en la fijacién de dichas tarifas.

3.7. A fojas 69 Enersis S.A. informd sobre su parti-
cipacién en el directorio de Endesa S.A., seflalando que 1la
empresa apoyd a don José Pifiera y a don José Yurazseck. Que,
por otra parte, los seflores Jorge Mardones, Antonio Tuset,
Rodrigo Manubens y Harold Rosengvist fueron reelegidos con

el apoyo total o parcial de los Fondos de Pensiones, después
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de haber servido esas funciones durante 1 o 2 afiocs. Ademéas,
fueron elegidos don Juan A. Fontaine, con el apoyo de diver-
sos accionistas: don Ernesto Fontaine, y el sefior Fernando
Illanes, con el apoyo de los trabajadores de Endesa, la Cor-

fo y tres Fondos de Pensiones.

3.8. A fojas 625, Enersis S.A. acompafid cuadro com-
parativo de las votaciones en esa empresa de diversas Admi-
nistradoras en las Juntas de Accionistas, celebrados entre
1987 y 1990,

3.9. Por las consideraciones precedentes, Enersis
S.A. solicitd el rechazo de la denuncia planteada en estos

autos.

4.~ A fojas 57 rola oficio N° 3250 de 1990 de la Super-
intedencia de Valores y Seguros, por el que informd sobre la
aplicacidn de la Ley N° 18,046, sobre Sociedades Anénimas, y
sobre las Juntas de Accionistas celebradas por Endesa S.A.,
el 19 de Abril de 1990; por Chilgener S.A., el 11 de Abrii
de 1990; por Enersis S.A., el 29 de Marzo de 1990, y por el
Laboratorio Chile S.A.,.el 19 de Abril de 1990.

De fojas 248 a 350 esa Superintendencia acompafi®é co-
pia de la Ficha Estadistica Codificada Uniforme (FECU) vi-
gente al 371 dg Marzo y 30 de Junio de 1990, de diversas em-

presas eléctricas del pais.

5, A fojas 61 rola oficio N° 5668, de 1990, de la Su-
perintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones,
informando sobre la participacién de las Administradoras de
Fondos de Pensiones en las Juntas de Accionistas de las so-~
ciedades andénimas cuyas acciones fueron adquiridas con re-
cursos del Fondo respectivo, en cumplimiento a 1lo dispuesto
en el articulo 45 bis del Decreto Ley N° 3.500, de 1980, ex-
presando que la Unica limitacién que existe al ejercicio del
derecho a voto es la establecida en el articulo 116 de este
texto legal, en el sentido que no puede excederse del maximo
de concentracién que al efecto permiten los estatutos. In-

formé también sobre la Junta de Accionistas de Fnersis S.A.,



’ 825
© "FISCALIA NACIONAL ECONOMICA
DECRETO LEY N? 211 DE 1973
LEY ANTIMONOPOLIOS
AGUSTINAS N° 853 - PISO 12¢
SANTIAGO

indicando el nombre de las Adminisiradoras participantes, el
director por el cual votaron, y el respectivo porcentaje ac-

cionario en la empresa.

A fojas 538 acompafié un informe sobre la votacidn de
las Administradoras en las Juntas de Accionistas de Endesa
S.A., Laboratorio Chile S.A., C.T.C. S.A. y Chilgener S.A.,

¥y sus respectivas participaciones accionarias.

6.- A fojas 242 rola oficio N° 800, de 1990, de Endesa

S5.A., por el que informdé lo siguiente:

©6.1. No existen antecedentes que permitan estimar
que Enersis S.A. y/o las Administradoras hayan intentado to-
mar el control de Endesa S.A., por cuanto no consta que se

haya dado cumplimiento al articulo 54 de la Ley N° 18.045,

6.2. Es infundada la afirmacibén de que 1la conducta
de Enersis S.A. y de las Administradoras conducirian a 1la
formacién de un monopolio u oligopolio, pues el sistema de
tarifas estd estrictamente regulado por el D.F.L., N°¢ 1, de
Mineria,de 1982, el que contempla la fijacién de precios ma-
ximos respecto de Jlas distintas alternativas de suministro,
mediante procedimientos técnicos en los que intervienen las
autoridades del Sector Econdmico.

6.3. En las votaciones de las Juntas de Accionistas
de Endesa S.A. ha sido practica frecuente que los accionis-
tas distribuyan sus preferencias entre diversos candidatos,
lo que, por lo demds, estd expresamente autorizado por el
articulo 66 de la Ley N° 18,046, sobre sociedades andnimas

abiertas.

6.4. Acompafié a fojas 71 y siguientes, copia del ac-
ta de la Junta de Accionistas de 19 de Abril de 19980; a fo~
Jas 107 y siguientes informé sobre porcentaje de votacidn de
los candidatos a director y a fojas 125 y siguientes, repre-

sentacidén y poderes de los participantes en la Junta.
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6.5. De fojas 351 a 365, Endesa S.A. informd sobre la rees-
tructuracidén de la empresa y la creacidn de nuevas filiales,
remitiendo los antecedentes correspondientes a fojas 3765,
sobre la participacidén accionaria en el capital de la em-

presa.

~

. A fojas 244 rola oficio N° 111 de 1990, de la Comi-

sién Nacional de Energia, informando lo siguiente:

7.1, La Comisidn no dispone de antecedentes directos
sobre el nombramiento de los directores de Endesa 5.A., ni
de las acciones denunciadas tendientes a asumir el control
de dicha empresa, ni gue ellas tiendan a constituir, por ese

s61lo hecho un monopolio.

7.2. No existen en la legisliacidn sobre la materia
impedimentos para gque una empresa eléctrica de distribucién
tenga participacidn accionaria en una empresa de generacidn
de energia. De hecho, bajo la actual legislacidn, existen y
han existido empresas que intervienen tanto en la generaciodn

como en la distribucidn eléectrica,

7.3. La distribucidn eléctrica es un monopolio natu-
ral en cada &rea de concesién, por ello la legislacidn esta-
blece que los precios son regulados por la autoridad del Mi-
nisterio dé'Economia, Fomento y Reconstruccidn a propuesta
de la Comisidén Nacional de Energia, tanto para la venta de
las empresas generadoras a las distribuidoras (precio de
nudo}, como de éstas a los usuarios finales de menos de
2.000 KW. de potencia contratada. Existen procedimientos
técnicos objetivos y no discrecionales, para la fijacidén de
estas tarifas maximas independientemente de 1a estructura de
propiedad de las empresas.

Los precios de venta de electricidad a clientes de
més de 2000 KW de potencia contratada son libres, pues la
ley presume que estos usuarios tienen alternativas distintas
de suministro, sea por otras empresas distribuidoras, o me-

diante fuentes propias de generacidn eléctrica.
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7.4. La Comisidn Nacional de Energia estad empefiada
en promover la desconcentracidén de las empresas que inter-
vienen en esta actividad, a fin de fomentar 1la competencia
en la generacidn de la electricidad que, a diferencia de 1la

distribucidn, no es un monopolio natural.

En cuanto a la transmisidén de la electricidad, donde
existe de hecho un monopolio, la ley regula los precics vy
otras condiciones de peaje para el uso de los sistemas de
transmisidn por parte de empresas eléctricas gque no son due-

fias de estos sistemas,

La ley, asimismo, establece un organismo coordina-
dor, denominado Centro de Despacho Econdmico de Carga
(C.D.E.C.), a fin de garantizar que las plantas operen en
condiciones adecuadas de seguridad y al minimo costo de ope-

raciones,

7.5. A fojas 599 rola oficio N° 136, de 1990, de di-
cha Comisidén, en el que concluybé que si bien no es ilegal
que una empresa distribuidora de energia eléctrica adquiera
acciones de una empresa de generacidn eléctrica, en el con-
texto actual de alta participacidn de Endesa S.A. en el merw‘
cado de la generacidén eléctrica, la compra de acciones de
ésta por parte de Enersis S.A., es un factor que no contri-

buye a la neecgsaria transparencia del sector eléctrico.

8. A fojas 38% y 684 rolan actas de la Junta de Accio-
nistas de Enersis S.A., celebrada el 29 de Marzo de 1890; a
fojas 389, de Chilgener S.A., celebrada el 11 de Abril de
1980; a fojas 462 de la Compafiia de Teléfonos de Chile S.A.,
celebrada el 28 de Abril de 1990; a fojas 559, de Endesa
S.A., celebrada el 19 de Abril de 1990; y a fojas 577, del
Laboratoric Chile S.A., celebrada el 19 de Abril de 1990.

9.~ A fojas 541 y siguientes rola informe sobre control
de la votacién del directoric de Endesa S.A.; a fojas 592 y
siguientes de la votacidén del directorio del Laboratorio
Chile S.A.; a fojas 601 y siguientes, de la eleccidn de di-
rectorio de Chilectra S.A.
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10.- De fojas 661 a fojas 744 rclan testimoniocs prestados
por los representantes de las Administradoras de Fondos de
Pensiones en las Juntas de Accionistas de las empresas Ende-
sa S.A., Enersis ©S.A., Chilectra S.A., Chilgener G5.A.,
C.T.C. 8.A. y Laboratorio Chile 3.A.

11.- A fojas 719 rola declaracidn de don Fernando Illa-
nes, director de Endesa S.A.; a fojas 737 testimonio de don
Rodrigo Manubens, Presidente de Endesa S.A.; a fojas 741 de
don Manuel Martin, abogado de Enersis S.A. y a fojas 744 de

don Arsenio Molina, Gerente de Desarrollo de Enersis S.A.

12.- A fojas 74% consta oficico N° 643 de 1990, de la Di-
reccién General de Aguas, en relacidn con los derechos de

agua que posee Endesa S5.A.

13.- A fojas 750 y siguientes rola copia del Acta de la
Septuagésima Séptima Sesidn Ordinaria del Directorio de 1la
Asociacidn de Administradoras de Fondos de Pensiones A.G.;
copia del Acta de la Octagésima Sesidn Ordinaria del Direc-
torio e informe en derecho elaborado por el asesor Jjuridico

de dicha Asocciacidn.

?zx;yu- En relacién con los antecedentes expuestos, el Fis-

cal infrascrito expresa a esa H., Comisidn lo siguiente:

14.1?“Las Administradoras de Fondos de Pensiones, en
adelante las Administradoras, se rigen por el Decreto Ley N°
3.500, de 1980, y sus modificaciones, que aprueba el Sistema
Previsional y de Pensiones; por el Reglamento de esta Ley,a~
probado por el Decreto Supremo N° 57, de 1990, del Ministe-
rio del Trabajo y Previsidén social, publicade en el Diario
Oficial el 28 de Marzo de 1991, y supletoriamente, por 1las
disposiciones de la Ley N° 18.046, sobre Sociedades Andni-
mas, conforme lo dispone el articulo 132 de este Gltimo
texto legal.

De acuerdo con lo establecido en los articulos 23 y
siguientes del Decreto Ley N° 3.500 citado, las Administra-

doras son sociedades andnimas que tienen como dnico y exclu-
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sivo objetivo administrar un Fondo de Pensiones y otorgar y
administrar las prestaciones y beneficios que serfiala dicho

cuerpo legal.
Sus caracteristicas principales son las siguientes:

a} Administrar bienes ajenos constituidos por un
Fondo de Pensiones, cuyos unicos duefios son los afiliados a

esas Entidades;

b) Recaudar cotizaciones y depbsitos de sus afilia-
dos, abonarlos en sus cuentas e invertirlos en la forma au-

torizada taxativamente por la ley.

¢) Estas inversiones deben tener como Unicos objeti-
vos la obtencidn de adecuada rentabilidad y seguridad, y de-
ben efectuarse de acuerdoe a determinados parémetros fijados

por el Banco Central.

El articulo 45, letra g), del Decreto Ley N° 3.500
dispone que los recursos del Fondeo pueden invertirse, entre
otros instrumentos, en acciones de sociedades andnimas
abiertas, en determinadas condiciones, en cuyo caso ellas
deben ser previamente aprobadas por una Comisibén Clasifica-
dora de Riesgos, prohibiéndose las inversiones que no cum-
plan con logwgrados de desconcentracidn y limitaciones exi-
gidos por la ley. Las sociedades andnimas referidas deben
adecuar sus estatutos, estableciendoc normas permanentes en
relacidén con dichas limitaciones y grados de desconcentra-

cidn.

d)} Cada Fondo de Pensiones constituye una persona
juridica independiente y distinta de la respectiva Adminis-
tradora, con patrimonios diferentes, sin que ésta tenga do-
minic alguno sobre aguél. Estas entidades deben 1levar con-
tabilidades separadas.

De acuerdo con el articulo 45 bis, incisos 8 vy 9,
del citado Decreto ley N° 3,500, las Administradoras tienen

las siguientes obligaciones principales:
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a) Concurrir a las Juntas de Accionistas, represen-
tadas por sus gerentes o mandatarics especiales designados

por su directorio;
b) Efectuar sus inversiones con arreglo a la ley.

¢) Pronunciarse en las Juntas de Accionistas sobre
los acuerdos que se adopten, dejéndose constancia de sus vo-

tog en las actas respectivas,.

d) Realizar todas las gestiones que sean necesarias,
y con la diligencia que emplean ordinariamente en sus pro-
pios negocios, para controlar la administracidén de las em-
presas y fondos de inversidn en que hayan invertido los re-
cursos de los Fondos de Pensiones, con el objeto de velar
por la adecuada rentabilidad y seguridad de esas inversio-

nes.

Los articulos 31, 38, 39, 56, 62 y 66 de la Ley N°
18.046, sobre Sociedades Andnimas, establecen diversas dis-
posiciones sobre las elecciones de directorios de estas en-
tidades. En particular, el articulo 66 de esta ley otorga a
los accionistas amplia libertad para elegir a los directo-
res, pudiendo al efecto acumular sus veoteos en favor de una
sola persona, o distribuirlicos en 1la forma que estimen conve-
niente, e th%uso acordar en forma unénime que se omitan las
votaciones y se proceda a elegir por aclamacidn a sus direc-
tores.,E1 articulo 39, por su parte, dispone que las funcio-
nes de director son indelegables y gque los directores elegi-
dos por un grupo o clase de accicnigtas tienen los mismos
deberes para con la sociedad y los demls accionistas que los
directores restantes, no pudiendo faltar a éstos y a aquélla
a pretexto de defender los intereses de quienes los eligie-

ron.

14.2. A fojas 781 y siguientes de estos autos rolan
copias de las actas de las sesiones ordinarias del Directo-
rio de la Asociacidn de Administradoras de Fondos de Pensio-
nes A.G., celebradas el 3 de Septiembre y 3 de Diciembre de
1990, correspondientes a la septuagésima séptima y octagési-

ma sesiones ordinarias de dicho Directorio, respectivamente.

- 14 -
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Se acredita en dichas actas que algunos directores
de esa Asociacidn Gremial impugnaron el sistema de votacio-
nes empleados por las Administradoras en las Juntas de Ac-
cionistas de las sociedades andnimas donde efectan sus in-
versiones, en los términos que a continuacidén se transcri-
ben.

"Las A.F.P. por norma no deben votar para la desig-
nacién de directores en estas sociedades, ya que su rol es
el de inversionistas y no el de administrar empresas en las

cuales invierten'"."La modalidad actual por 1la cual 1las

A F,P, llegan a acuerdos con grupos minoritarios de accio-
nistas, generalmente de grandes ex-empresas estatales priva-

tizadas, ya sea para nombrar en ellas sus directores o para

tomar la administracidn y el control de las mismas, escapa

del todo al propdésito de las A.F.P., que es la de adminis-
trar a través de adecuadas inversiones los Fondos de Pensio-
nes, en lugar de tomar a través de inversionés en estas em-
presas que han llegado a ser grandes centrogs de poder, un

control econdmico y politico (fojas 789).

"En lo concerniente a la administracidén, ella no

puede confundirse en modo alguno con la propiedad”.

"Respecto de la desconcentracidén del poder econdémi-
co, lo que ocurre con el sistema actual es precisamente 1lo
contrario, como lo han probado los hechos referidos'". "Asi,

las A.F.P., ‘eon razdn o sin ella, se ponen de acuerdo para

nombrar directores en las compafiias en las cuales han inver-

Eigg, tomando el control de éstas y concentrando el poder en
s6lo pequefios grupos de decisidn administrativa, sin que en
dicha resolucidén quepa participacién alguna a las grandes
masas de afiliados que son los verdaderos duefios de las in-
versiones","La administracidén es inherente al dominio o pro-
piedad de los bienes, pero precisamente por esa razén, la
propiedad, que es de los afiliados, vy no de la Administrado-
ra, debe ser ejercida por los duefios y no por el administra-
dor'., (Fojas 790)

"La_ forma de control...que se produce mediante la

concertacidn legal de intereses... es contradictoria con la
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natural misién de las A.F.P., esto es, invertir adecuadamen-
te los recursos de los Fondos de Pensiones que administran,
y no intervenir en la administracidon de aquellas scciedades

en las cuales efectGan las aludidas inversiones" (fojas 783)

14.3. EIl recconocimiento formulado por alguncs direc-
tores de la Asociacidn de Administradoras de Fondos de Pen-
siones A.G.,, antes mencionado, confirma gue estas entidades
habrian incurrido en practicas colusivas al actuar de comin
acuerdo en las elecciones de directores de las sociedades
anbénimas en cuyas acciones tienen invertidos los fondos pre-
visionales de sus afiliados, e incluso tales acuerdos dicen

relacién con la propia addministracién de estas empresas.

Las conductas observadas por las Administradoras
tienen también un reconocimiento expreso en las conclusiones
del informe en derecho del Asesor Juridico de la citada Aso-
ciacidn Gremial, aprobado por el Directorio de esta Organi-
zacién, cuando seflala, a fojas 759, que corresponde a las
Administradoras realizar todas 1las gestiones necesarias

"para controlar la administracidén de las empresas en que se

hayan invertido recursps del Fondo de Pensiones..."; y a

fojas 761, al afirmar que de la disposicién del articulo 66
de la Ley N° 18046, '"resulta claro. que la forma de votar es

amplia y privilegia justamente los acuerdos'.

JERY

Sobre el particular, el Fiscal infrascrito viene en
expresar a esa H. Comisidn que si bien las disposiciones
contenidas en los articulos 45 bis, inciso noveno, del De-
creto Ley N° 3.500, de 1980 y 66 de la Ley N° 18.046, cita-
dos, autorizan efectivamente a las Administradoras para cau-
telar la administracidn de las empresas en gue tienen inver-
tidos los fondos previsionales, y para elegir libremente a
los directores de dichas empresas, adoptando acuerdos ten-

dientes a elegir a esos directores, respectivamente, dicha

concertacidn entre las Administradoras configura conductas

“contrarias a las normas sobre libre competencia aprobadas
por el Decreto Ley N° 211, de 1973.

e e ey,
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Las actividades comerciales que desarrollan las Ad-
ministradoras al efectuar sus inversiones no sb6lo deben cum-
plir con las disposiciones especiales que las rigen, sino
que, ademas, deben someterse al ordenamiento juridico gene-
ral que regula la libre competencia en las actividades eco-

némicas, contenido en el citado texto legal.

En conformidad con estas disposiciones, en particu-
iar, los articulos 1° y 2° letra f) de ese cuerpo legal, los
acuerdos empresariales, en la especle, entre Administradoras
de Fondos de Pensiones, o entre éstas y demas accionistas de
las sociedades andnimas, adoptados con la finalidad de ele-
gir directores en dichas sociedades en las que tienen inte-
reses comunes, y asi ejercer la administracidén conjunta de
estas sociedades, o0 tener en ellas una posicidn dominante,
no sélo constituye un arbitrio que impide o tiende a impedir
o restringir la libre competencia en las actividades que/
ejercen esas sociedades, sino que también dichos acuerdos
tienden a producir una ceoncentracidén de poder econdmico en
la propiedad y administracidén de esas empresas, claramente
inconveniente y perjudicial para una economia de mercado, al
privarla de transparencia y de la debida descentralizacidn,
como lo reconoce expresamente el sefior Ministro Presidente
de la Comisidén Nacional de Energia a fojas 600 de estos
autos,

-

La circunstancia de que competa a las Administrado-
ras velar por una adecuada rentabilidad y seguridad de sus
inversiones no justifica que, invocando tal propdsito, tomen
a su cargo directamente el control de la administracidén de
las sociedades en que efecthan dichas inversiones. Ello, en
razén de que por la naturaleza de las funciones que le asig-
na la ley, vinculada a la seguridad social de los afiliados,
no corresponde a las Administradoras tener ingerencia en la
administracidén de empresas que desarrollan fines comerciales

propiamente tales.

Por lco demas una opinién seme jante sobre esta mate-
ria formula el profesor y especialista sefior David Callund

en entrevista publicada en el periddico "El Diario", de 17
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de Abril pasado (fojas 800}, al sefialar, en relacidn con una
consulta sobre la influencia cartelizada de las A.F.F. en la
administracidn de las ssociedades anbénimas, que "si se esta
dando esa colusidén para el manejo de las sociedades and-

nimas, es un asunto de la mayor gravedad",.

Por otra parte, un eventual acuerdo entre las Admi-
nistradoras o entre éstas y otros accionistas, para elegir
directores en las referidas sociedades andnimas, o para ad-
ministrar estas empresas, desvirtGa en el hecho las normas
sobre desconcentracibdbn o limitaciones establecidas en 1los
articulos 45 y siguientes del Decreto Ley N° 3.500, de 1980,
en particular, los topes maximos que se autorizan respecto
de cada emisor, ftratédndose de acciones de sociedades andni-

mas abiertas, sujetas al Titulo XII de la Ley. ./ ;

- }
; o G ;.

Por estas consideraciones, y teniendo presénte, por

una parte, que corresponde a los Organismos creados para la
defensa de la libre competencia prevenir sobre las conductas
atentatorias a dicha competencia, y por otra parte, que en
la especie la actuacidn concertada que se reprocha a las de-
nunciadas tiene su origen en disposiciones legales especifi-
cas, las gue son inconciliables con las normas ¥y principios
de bien comin contenidos en el Decreto Ley N° 211, de 1973,
el Fiscal infrascrito viene en solicitar a esa H. Comisién
gue, en ejeng?cio de las atribuciones gque le confieren los
articulos 5°, inciso final y 17, letra d), de esa legisla-
cidén, solicite del Supremo Gobierno gue patrocine la modifi-
cacidén de los articulos 45 bis inciso noveno del Decreto Ley
N® 3.500, de 1980, y 66 de la Ley N° 18.046, a fin de
prohibir a las Administradoras de Fondos de Pensiones la ad-
ministracién de las sociedades anbénimas o empresas en que
tengan invertides los fondos previsionales de los afiliadeos,
asi como la adopcién de cualquier acuerdo entre ellas y/o
con otros accionistas tendientes a elegir a los directores
de dichas sociedades o empresas, a ejecutar actos de admi-
nistracién de las mismas o a intervenir directamente en su

gestidn ewmpresarial.
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15.- La denuncia de autos dice relacidn también con 1la
participacidén que habria tenido la empresa Enersis S.A. vy
sus filiales, y diversas Administradoras de Fondos de Pen-
gsiones, en la eleccidén de directores en la sociedad Endesa
S.A., y el control consiguiente, que dichos grupos tendrian

en la administracidn de esta Ultima empresa.

Sin perjuicio de las consideraciones expresadas en
el nGmero anterior plenamente vaAlidas en esta materia, el

suscrito hace presente a esa H, Comisidén lo siguiente:

15.1. Los antecedentes demuestran que al 19 de Abril
de 1990, fecha de celebracidn de la Junta de Accionistas de
Endesa 5.A., en la que se eligieron a los directores materia
de esta denuncia, Enersis S.A. y su filial Inmobiliaria Man-
s0 de Velasco eran duefios de un 12,15% aproximadamente de
las acciones, y el resto de las seis principales Administra-
doras accionistas de dicha empresa, de un 22,26%, lo que en
conjunto representaba mis del 34% del total de las acciones
de Endesa S.A. (fojas 336 y 376)

15.2. E1 resultado de 1la votacidn, seglin consta a
fojas 107 y siguientes, y a fojas 538, demuestra que el gru-
po Enersis S5.A. y su filial Inmobiliaria Manso de Velasco,
distribuyb su votacidén enire los candidatos sefiores Yuraz-

seck, Piﬁefa?y Juan A. Fontaine, todos elegidos.

A su vez, las Administradoras votaron por los sefio-
res Yurazseck, Manubens, Rosenquist, Illanes, Pifiera, Mardo-
nes, Tuset y Pefia, todos elegidos menos este (ltimo. Ademéas,
resultd elegido don Ernesto Fontaine, con la votacidn de ac-

cionistas minoritarios.

De un total de once candidatos fueron elegidos 1las
nueve primeras mayorias, con las preferencias antes mencio-
nadas.

De los antecedentes acumulados no se puede concluir
que la distribucidn de la votacidn haya sido la consecuencia

de un acuerdoc expreso o técito entre 1los accionistas
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mayoritarios de la empresa, ni ello es posible presumirilo

necesariamente de la forma cbdmo se distribuyé la votacidn.

15.3. 5in embargo,las cifras consignhadas en el N°
15.1. de este coficio, demuestran gque existe un elevado grado
de concentracidn de la propiedad accionaria de Endesa S.A.
en poder del grupo Enersis S.A. y de las Administradoras de

Fondos de Pensiones,

Por tal razdn estos dos grupos de accionistas ocupan
una posicidn dominante en el directorioc de la empresa, y por

ende, en su administracidn, la que ejercen directamente.

La situacidn descrita pudiere parecer irrelevante o
normal en el funcionamiento de una scociedad andnima, si no
fuera, en primer término, por los antecedentes que se men-
cionan en el N° 14 de este oficio, en cuanto acreditan que
las Administradoras adoptan acuerdos para intervenir en 1la
administracidn de las sociedades en las que efect@ian sus in-
versiones, siendo validas a este respecto las mismas obser-

vaciones y reparos ahi sefialados.

En segundo término, el Fiscal infrascrito estima
que, desde el punto de vista del Decreto Ley N° 211, de
1873, es contrario e inconveniente para la libre competencia
gue el grupo Enersis S.A. y sus filiales, cuyo giro princi-
pal es la distribucién de energia eléctrica, tenga a la vez
una participacidn accionaria y de administracidén dominante
en Endesa S5.A., principal empresa generadora de energia
eléctrica en el pais, y Gnica transmisora de energia eléc-

trica.

Es efectivo que de acuerdo con la legislacidn vigen—
te la autoridad fija las tarifas eléctricas para la mayoria
de los consumidores, mediante procedimientos técnicos esta-
blecidos en la propia ley y su reglamentacidn, ¥y que lo mis-
mo sucede respecto de la transimisidén de la energia, en que
la ley fija derechos de peaje y controles técnicos por parte

de la autoridad, lo que viene a demostrar, precisamente, el
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reconccimiento a la existencia de un monopolio natural y la

falta de competencia en estas actividades.

5in embargo, existen otros aspectos de la relacidn
comercial entre Endesa S.A. y Enersis S.A., que pudieren
eventualmente comprometerse con motivo de que la propiedad y
la administracién de ambas empresas esti practicamente con-
. fundida y concentrada en un mismo grupo econdmico, como son
posibles discriminaciones o abusos derivados de la circuns-
tancia que dichas empresas son reciprocamente clientes co-

merciales, y a la vez competidores de terceros.

La integracidén vertical de la actividad generadora y
distribuidora de energia elécirica conduce de hecho a 1la
creacidén de un poder monopdlico que, no obstante los res-
guardos establecidos por la ley y la intervencidn de la pro-
pia autoridad en la regulacidén tarifaria, restringe la libre
competencia que pudiere producirse en este sector de la ac-
tividad econdmica, por lo que resulta necesario establecer
limitaciones que impidan el crecimiento o aumento de este
poder econdmico,

Por ftales razones el suscrito ha estimado su deber
proponer a esa H. Comisidn que prohiba a Enersis S.A. Yy sus
empresas relacionadas aumentar su participacidn accionaria
en el capiﬁ&L\de Endesa S.A. en un porcentaje superior al
existente al 19 de Abril de 1990, fecha de celebracidn de la
Junta de Accionistas de esa empresa, ¥y si ello ha ocurrido,

ordene la venta del excedente accionario que corresponda.,

16.- Por las consideraciones expuestas, el Fiscal infras-
crito solicita a esa H. comisidn que se sirva tener por in-
terpuesto el presente requerimiento, en contra de la Empresa
Enersis S5.A. y su filial Inmobiliaria Manso de Velasco, re-
presentada por don José Yuraszeck Troncoso, Gerente General
de Enersis S.A., con domicilio en Santo domingo N°® 789, San-
tiago; a fin de que, en ejercicio de las atribuciones que le
confiere el articulo 17, letra a) N° 1 y letra d), del
Decreto Ley N° 211, de 1973, disponga las siguientes

medidas.

~ 21 -
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1.- Prchiba a la empresa Enersis S.A. y sus filiales au-
mentar su caplital accionario en Endesa S5.A. en un porcentaje
superior al que tenia al 19 de Abril de 1890, fecha de cele-
bracidn de la Junta de Accionistas de esta empresa, y en el
evento que a la fecha dicho porcentaje esté excedido, dis-

ponga su venta al més breve plazo.

2.~ Solicite al Supremo Gobierno que patrocine la medi-
ficacidn de los articules 4% bis, inciso noveno, del Decreto
Ley N° 3.500 de 1980, y 66 de la Ley N° 18.046, en el senti-
do de prohibir a las Administradoras de Fondos de Pensiones
intervenir en la administracidén de las sociedades andnimas o
empresas en gque tengan invertidos los fondos previsionales
de sus afiliados; y-EE3gEEE_gEEEEEQ&_EEEEQ_Ellgﬁmzigﬂptros

accionistas para eiegir directores de dichas sociedades,

respectivamente, TTT——

—

Dios guarde a la H. Comisidn,

WiEHscal Naclon conbmico

*x, . . )
- LEy on 00
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C/tnp.
Tng.N°® 574-90



