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PRESENTACION

Manteniendo el propésito de contribuir al debate juridico sobre materias
contingentes, dentro del sello de responsabilidad publica que nuestra casa
de estudios releva, el presente namero hace hincapié en la importancia de
las nuevas regulaciones en derecho econémico y comercial. Este es el tema
central del presente niimero.

Hemos comenzado nuestra actual edicion rindiendo un sentido y
justo homenaje a la memoria del profesor Christian Larroumet, destacado
jurista francés, reconocido por su enorme calidad humana y profesional, y
particularmente generoso en los primeros afios de esta Facultad.

Comienza nuestro Tema Central con el trabajo de Francisco Pfeffer,
destacado profesor de la Universidad del Desarrollo, donde aborda el im-
pacto de la reciente aprobada Ley n.° 21314 en el mercado financiero. Esta
ley establece nuevas exigencias de transparencia, mayores responsabilida-
des para los gobiernos corporativos y mas regulaciones para los agentes de
mercado. Una politica de Estado impulsada por dos gobiernos de diferentes
coaliciones politicas, debatido en el Congreso de forma acusiosa por poco
mas de cinco afos.

Luego, Felipe Vega en su trabajo titulado “Dolo anticompetitivo: Res-
ponsabilidad civil del agente econdmico coaccionado, y en especial la del
delator compensado”, analiza la hipotesis de coaccion en la legislacion an-
timonopdlica y la responsabilidad reparatoria que se genera sobre el agente
econémico que la padece, proponiendo una solucion para aquellos casos de
ilicitos anticompetitivos dolosos en que el elemento subjetivo del tipo se
verifica con dolo no intencional.

Alejandro Lagos, destacando la importancia del emprendimiento para
nuestro pais, analiza el estatuto regulatorio para luego intentar esbozar un
régimen juridico para una futura agrupacion de interés econdémico chilena
capaz de superar las ineficiencias que sefala, algunas generales y otras en
particular respecto de los diferentes tipos societarios de nuestro ordena-
miento juridico. Termina proponiendo un régimen juridico para una futura
agrupacion de interés economico chilena que, en su parecer, sera capaz de
superar los inconvenientes que observa.

Respecto de asuntos tan propios de nuestros tiempos, como la inteli-
gencia artificial en el desarrollo de los procesos de machine learning y como
estos impactan en la toma de decisiones que, en algunos casos, se han argtii-
do como defensa en causas sobre posibles colusiones, Francisca Labbé nos
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ofrece una mirada novedosa y con un atractivo titulo “;Colusién, yo? No
sefior, mi algoritmo fue”.

En cuanto a la responsabilidad social empresarial, en particular aque-
llas materias que tienen relacién con compliance, Fernanda Juppet analiza
herramientas de autorregulacion corporativa, sosteniendo que, con su apli-
cacion, se logra formar un sistema autonormativo que direcciona las actua-
ciones de las empresas que las incorporan, facilitando la toma de decisiones
estratégicas desde una perspectiva coherente.

Tomés de la Maza desarrolla un tema que ha ido cobrando cada vez
mayor importancia a proposito de las crisis que ha enfrentado nuestro pais
en el ultimo tiempo: la responsabilidad fiscal y su relevancia para el progre-
so. Asi, acentta la significancia de la Regla Fiscal del Balance Estructural,
sobre la cual se ha orientada la politica fiscal chilena en las altimas dos dé-
cadas, permitiendo a Chile llevar una politica fiscal responsable y sostenible
durante el tiempo. Su trabajo, ofrece un anilisis sistemético de los alcances
e implicancias de la incorporacién de esta regla en el sistema presupuestario
chileno.

Por otra parte, Joel Gonzilez analiza una novedosa regulacion en
nuestro ordenamiento juridico: la ley de portabilidad financiera. Explica esta
nueva figura que ofrece mejores condiciones de competitividad que derivan
en beneficios y mejores ofertas para las personas.

Con el articulo de Gonzalo R. Gutiérrez concluye nuestro Tema Cen-
tral, donde nos presenta una herramienta fundamental en el proceso de re-
organizacién de las empresas que se acogen bajo la proteccion del capitulo
11 del Codigo de Quiebras de Estados Unidos, un tema que se conoce como
Debtor-in-Posession (DIP) Financing. Junto con explicarla, nos ofrece una
seleccion de casos que permiten acercarse a cual ha sido la posicion de los
tribunales en la aplicacion de este mecanismo de financiamiento.

Respecto a nuestra seccién de temas miscelaneos, comienza la revista
abordando temas sobre derecho constitucional.

Los profesores Gaston Gémez y José Francisco Garcia examinan al-
gunos de los aspectos fundamentales del tratamiento normativo de los de-
rechos econémicos, sociales y culturales, a la luz del proceso constituyente
chileno, sosteniendo que la dimension técnica de este debate no ha sido
considerada seriamente, con precision y rigor, aportando con la experiencia
comparada que ha permitido consagrar los derechos sociales. Ademas, dan
cuenta de la importancia de los principios interpretativos de Estado social,
los principios de progresividad y no regresividad en el contexto de los tra-
tados internacionales de derechos humanos, y el de responsabilidad fiscal.

A su vez, Enrique Navarro revisa los limites a la potestad dictaminante
de la Contraloria General de la Republica y, especialmente, la circunstancia
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de que no debe inmiscuirse en las atribuciones propias de los tribunales de
justicia.

Maria Laura Ducci, desarrolla el concepto de familia y la relevancia
que cobra hoy a proposito de la dindmica legislativa respecto a este tema,
sefialando que la discusién se ha dado especialmente en el ambito constitu-
cional y la doctrina que contiene al respecto en su normativa. Para iluminar
la discusion recalca que ninguna de nuestras constituciones anteriores se
pronunci6 respecto a la familia y su proteccion, logrando que esta institu-
cién haya operado como un principio general de derecho sustentado en un
monolitico acuerdo social y que, cuando este se quiebra aparece la necesidad
de proteccion vy, por tanto, de regulacion.

Siguiendo con la discusion constitucional, esta vez, desde otra pers-
pectiva, los abogados John Smok y Pablo Celedon publican su trabajo “El
derecho a la tramitacion como un derecho subjetivo del Convencional cons-
tituyente”, sosteniendo que el juego de mayorias y minorias en toda asam-
blea legislativa demanda el reconocimiento y proteccién de ciertos derechos,
principalmente el de la tramitacion de todos los documentos que contengan
propuestas normativas, para que ninguna propuesta sea descartada sin pre-
vio debate. De lo contrario, a juicio de los autores, el ejercicio efectivo del
cargo confiado por el cuerpo electoral careceria de contenido.

En materia de derecho civil, el profesor de nuestra Facultad, Fernando
Rabat, analiza uno de los elementos del precario simple, el titulo que puede
utilizar el demandado para justificar la tenencia de la cosa.

Cristian Ferndndez examina la cuestion relativa a si los derechos de
autor cuyos titulares se encuentran casados bajo régimen de sociedad con-
yugal tienen la naturaleza de bienes propios o sociales.

Los profesores Renzo Munita y Cristian Aedo, explicitan el interés de
parte de la academia chilena actual por el reconocimiento de las obligacio-
nes in solidum, mejor denominadas concurrentes o por el total no solidarias.

Respecto a regulacion medioambiental, los abogados Paulina Sando-
val y Robert Currie abordan los aspectos que sefialan como claves a ser
considerados para una legislacion climaética efectiva y eficiente, como asi
también remarcan lo que consideran un necesario cambio de paradigma en
la gestion ambiental, en general, y climatica, en particular. Asi, su articulo
describe lo que denominan las brechas que presenta la accién climatica en el
ambito institucional, funcional y estructural, y la forma en que estas podrian
ser superadas a partir de una logica regulatoria que considere la naturaleza
transversal de este fenomeno.

Raal Campusano, junto a Ignacio Carvajal, presentan su articulo “Es-
tado de derecho y bloque de constitucionalidad ambiental”, que busca re-
levar la importancia de las convenciones internacionales ambientales para
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el pais, las que, habiendo sido incorporadas a su ordenamiento juridico in-
terno, establecen derechos y obligaciones determinadas en sus respectivas
materias, y pueden acarrear la responsabilidad internacional del Estado de
Chile ante el incumplimiento de las mismas. Esta atingente preocupacién
se tradujo en un trabajo que, debido a su extension, ha sido dividido en dos
partes. La primera, publicada en este namero y, la segunda, en el namero de
enero del proximo afio.

En materia de seguridad social, Andrés Romero con su trabajo “La
seguridad social como garantia explicita en las Constituciones de los paises
mejor evaluados por el ranking de mercer” (reconocida encuesta que mide
la calidad de vida de los paises), sefiala que, a prop6sito del proceso consti-
tuyente que vive Chile y su correspondiente debate en seguridad social, y
particularmente su aplicacion al sistema de pensiones, revisa este comenta-
do ranking, con el fin de conocer la experiencia internacional en la materia.

Asimismo, Andrés Romero, junto a Hugo Cifuentes y Marco Visquez,
sefialan en su trabajo “Derechos adquiridos y en curso de adquisicion: apro-
Ximacion en los sistemas de pensiones”, que el cumplimiento de los requi-
sitos para acceder a las pensiones involucra un extenso lapso de tiempo,
durante el cual estas prestaciones son menos que un derecho, pero més que
una expectativa.

De esta forma concluye nuestra revista n.° 44. Hemos procurado po-
ner el acento en materias econémicas, comerciales y fiscales, con aportes en
asuntos tan novedosos como importantes, sin dejar de lado otras materias
misceldneas de especial relevancia en nuestra coyuntura, destacando discu-
siones en materia constitucional, civil, ambiental y de seguridad social.

EL DIRECTOR
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IN MEMORIAM
DEL PROFESOR CHRISTIAN LARROUMET

No es sino con hondo pesar que la comunidad universitaria se impuso, durante
el mes de julio de 2021, de la partida del profesor de la Universidad de Paris
2, Panthéon-Assas, Sr. Christian Larroumet. Uno de los grandes civilistas galos
de nuestro tiempo, original y creativo en sus ideas, defensor a ultranza de
sus convicciones juridicas, franco hasta el extremo y afectuoso como pocos.
Mantuvo un estrecho vinculo con Latinoamérica, con fructiferos intercam-
bios con México, Brasil, Colombia, Argentina y nuestro pais, visitando en
numerosas oportunidades la Facultad de Derecho de esta casa de estudios
superiores en sus sedes de Concepcion y Santiago. Su generosidad académica
hacia nuestro continente se expres6 a través de la Association Andrés Bello
des Juristes Franco-Latino-Américains, pero también a través de un decidido
apoyo a la formacién de posgrado y permanente trato con juristas que hoy
legitimamente se enorgullecen de ser sus discipulos. Entre sus multiples le-
gados se cuenta su Tratado de derecho civil, que comprende la introduccion al
derecho privado y el derecho de los bienes, las obligaciones y los contratos y
la responsabilidad extracontractual. La Facultad manifiesta, a través de este
testimonio, su mas sentido pésame a su familia, colegas, discipulos y amigos.

Facurtap DE DERECHO
UNIVERSIDAD DEL DESARROLLO
CHILE
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“NUEVOS TEMAS
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NUEVAS EXIGENCIAS DE TRANSPARENCIA,
MAYORES RESPONSABILIDADES
PARA LOS GOBIERNOS CORPORATIVOS'Y
MAS REGULACIONES
PARA LOS AGENTES DE MERCADO.
IMPACTO DE LA LEY N.°21314
EN EL MERCADO FINANCIERO’

NEW TRANSPARENCY REQUIREMENTS,
GREATER RESPONSIBILITIES
FOR CORPORATE GOVERNANCE
AND MORE REGULATIONS
FOR MARKET AGENTS.
IMPACT OF THE LAW No. 21314
ON THE FINANCIAL MARKET

Francisco Pfeffer Urquiaga

RESUMEN: En el presente articulo se describen y analizan las principales re-
formas introducidas por la Ley n.° 21314, publicada en el Diario Oficial de la
Republica de Chile con fecha 13 de abril de 2021 y cuya entrada en vigencia,
en parte importante, esta supeditada a la dictacién por parte de la Comisiéon
para el Mercado Financiero de una gran cantidad de normas reglamentarias.
Se abordan las modificaciones introducidas a la Ley de Mercado de Valores
(n.°18045), ala Ley de Sociedades Andnimas (n.°18046); las nuevas regulaciones
introducidas para la industria de servicios de asesoria de inversion; los cambios
introducidos al DL n.°3500, con las reformas referidas a la asesoria previsional
y lanueva figura del asesor financiero previsional; y los cambios que se le hacen

* Abogado Universidad de Chile. Profesor del Departamento de Derecho Econémico
de la Facultad de Derecho, Universidad de Chile. Profesor de la Facultad de Derecho de la
Universidad del Desarrollo. Correo: franciscopfeffer@pfeffer.cl
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a la Comisioén para el Mercado Financiero (DL n.°3538), con la introduccién
de la nueva figura del denunciante anénimo.

PALABRAS CLAVE: Transparencia, agentes de mercado, Ley n.° 21314, mercado
financiero, denuncia anénima.

ABSTRACT: This article describes and analyzes the main reforms introduced
by Law No. 21,314, published in the Official Gazette on April 13,2021 and
whose entry into force, in important part, is subject to the issuance by the
Financial Market Commission of a large number of regulatory standards. The
amendments introduced to the Securities Market Law (No. 18,045), to the
Corporations Law (No. 18,046); the new regulations introduced for the in-
vestment advisory services industry; the changes introduced to DL No. 3,500,
with the reforms referred to the Pension Advisory and the new figure of the
Pension Financial Advisor; and the changes made to the Financial Market
Commission (DL No. 3,538), with the introduction of the new figure of the
anonymous whistleblower, will be addressed.

KEeyworps: Transparency, Market agents- law 21,314, Financial market, Aa-
nonymous whistleblowing.

ANTECEDENTES

En lo que sigue se hara una pequefa sintesis de los antecedentes més impor-
tantes que se tuvieron a la vista en la tramitacion de lo que hoy es la Ley n.
°21314, extractando los aspectos mas relevantes del Mensaje del Ejecutivo y de
los informes de las diversas comisiones legislativas que participaron en su tra-
mitacion, que dan cuenta del fundamento de las modificaciones introducidas.

De este modo, el lector podré apreciar en qué etapa de la tramitacion del
proyecto de ley y con qué fundamentos se fueron incorporando las nuevas
regulaciones que finalmente se aprueban con la dictacion de la Ley n.° 21314.

Mensaje del Ejecutivo
El proyecto de lo que esla actual Ley n.° 21314, inici6 su tramitacion mediante

mensaje del Ejecutivo! con la idea matriz de establecer nuevas exigencias de
transparencia y reforzamiento de responsabilidades de los agentes de mercado.

! Boletin 10.162-05, de 1 de julio de 2015.
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En el Mensaje solo se incluy6 la propuesta de modificar la Ley de
Mercado de Valores (LMV) y la Ley de Sociedades Anénimas (LSA). Lo
que se busca con el proyecto, se dijo, es, en primer término, perfeccionar
los mecanismos destinados a evitar abusos a los accionistas minoritarios, ya
que mas alla de los avances que significé el mecanismo de Oferta Publica
de Adquisicién y los estandares de gobierno corporativo introducidos por la
Ley n.° 20382, atin existe espacio para brindar mayor proteccién a los inte-
reses de los referidos accionistas. Se precis6 que también se busca avanzar en
profundizar los mecanismos que limitan los conflictos de interés al interior
de la administracion de las empresas e incorporar regulaciones para precisar
las responsabilidades de las empresas de auditoria externa, y establecer san-
ciones cuando dictaminen falsamente sobre la situacién financiera de una
entidad sujeta a fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y Seguros,
hoy Comision para el Mercado Financiero (CMF).

En concreto, en el ambito de la Ley de Mercado de Valores, se propuso
facilitar la actuacion de los llamados market makers?, para lo cual se plantea
modificar el articulo 52, levantando la restriccion de que las actividades ten-
dientes a la estabilizacion de precios tengan que apuntar tnicamente a llevar
adelante una oferta publica de valores nuevos o de valores anteriormente
emitidos, pero que no habian sido objeto de oferta publica, dejando sujetas
estas actividades a la restriccion de cumplir las reglas de caracter general que
al efecto imparta la Superintendencia, hoy CMF.

Se propone, ademas, reforzar la responsabilidad tanto de los 6rganos
de administracion de las empresas como de la Superintendencia frente a
situaciones que generen perjuicio al mercado o a los inversionistas, para lo
cual se plante modificar el articulo 59, incorporando dentro de los supuestos
que pueden ser sancionados con presidio menor en su grado medio a pre-
sidio mayor en su grado minimo la entrega de informacion maliciosamente
falsa al directorio u 6rgano de administracion de un emisor de valores de
oferta pablica o a una empresa de auditoria externa o clasificadora de riesgo,
por parte de los directores, administradores, gerentes o ejecutivos principa-
les de ese emisor. Complementariamente, se propone reemplazar el inciso
segundo del articulo 61, eliminando la exigencia de manejo de informacién
privilegiada por parte de quienes se desempefian en la Superintendencia o
en alguna de las entidades fiscalizadas por ella, para configurar el agrava-
miento de la pena, en caso de difusién de informacién falsa o tendenciosa
que tenga por objetivo inducir a error en el mercado de valores.

2 Por market makers se entienden aquellos actores institucionales (bancos, bancos de
inversion), que participan activamente proveyendo liquidez en el mercado. Contribuyen a
evitar cambios demasiado bruscos en los precios y, por, sobre todo, dan certeza a los otros
participantes en el mercado de la existencia de una contraparte con la cual transar.
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En relacion con la entrega de informacién a los inversionistas, se pro-
pone introducir modificaciones al articulo 65, orientadas a imponer la obli-
gacion a quienes realicen recomendaciones de inversion de explicitar los
conflictos de interés que puedan tener, asi como sus conocimientos o expe-
riencia en temas de inversion. Conjuntamente, se plantea establecer que el
otorgamiento de dicha informacion debera cumplir con los requisitos que,
mediante norma de caracter general, establezca la Superintendencia de Va-
lores y Seguros, hoy CMF.

Adicionalmente, en materia de responsabilidad de las empresas de au-
ditoria externa, se propone incorporar una serie de perfeccionamientos des-
tinados a generar una mayor eficacia y eficiencia en el control que efectian
estas entidades, para lo cual se plantea perfeccionar el articulo 59 precisando
que la responsabilidad penal por dictaminar falsamente sobre la situacion fi-
nanciera de la entidad sujeta a fiscalizacion es tanto respecto a los empleados
como los socios de empresas de auditoria externa, que hubieren participado
directamente en la auditoria. Igualmente, se propone ampliar la hipotesis de
sancion a aquellos casos en que se entreguen antecedentes falsos.

Se plantea modificar el articulo 60 incorporando a los supuestos que
llevan aparejada la sancion de presidio menor en cualquiera de sus grados, a
quienes actuaren en forma encubierta como empresa de auditoria externa,
sin registrarse o bajo una inscripcién suspendida o cancelada y a los socios y
administradores de empresas de auditoria externa que revelen informacion
reservada de las empresas que auditan.

Por dltimo, se plantea potenciar el papel de las empresas de auditoria
externa, eliminando el listado taxativo que actualmente contempla el arti-
culo 246 relativo a las materias que les corresponde examinar, sustituyéndo-
lo por una clausula abierta que permite ampliar sus dmbitos de certificacién
mas all4 de los estados financieros de las companias que auditan.

En relacion con la Ley de Sociedades Anénimas, se postula una regu-
lacion mas estricta cuando se trata de operaciones entre partes relacionadas,
para lo cual se propone incorporar dentro de los supuestos en los que se
presume la responsabilidad solidaria de los directores por los perjuicios cau-
sados a la sociedad y a los accionistas, cuando se aprueben operaciones en
contravencion a lo dispuesto en la ley en materia de derecho de abstencion y
operaciones con partes relacionadas. Se plantea establecer que los accionis-
tas minoritarios tendran derecho a retiro en caso de aprobarse por la junta
de accionistas operaciones con partes relacionadas que estimen lesivas para
sus intereses.

Por ultimo, se propone modificar la regulacién relativa a la politica de
operaciones habituales, fortaleciendo la disponibilidad de dicha informacién
respecto de los accionistas minoritarios.
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Primer Informe de la Comision de Hacienda del Senado

En este informe, de 8 de mayo de 2017, da cuenta de la poca rapidez en la
tramitacion de este proyecto iniciado, como ya se dijo, en julio de 2015, se
destacaron los siguientes aspectos:

Se sefial6 que es voluntad del Ejecutivo que el contenido inicial del
proyecto de ley (ingresado a tramitacion legislativa el 1 de julio de 2015),
sea complementado y pueda hacerse cargo de problematicas que en el in-
tertanto han tenido lugar (como la de los casos Arcano, AC y otras dieciséis
organizaciones)® y de las recomendaciones que diversas instancias han emi-
tido.

Se dejo constancia por el Ejecutivo que, a partir de los casos que se
han detectado en el mercado, se hace indispensable aumentar el perimetro
regulatorio de las agencias estatales para fiscalizar este tipo de ofertas de ser-
vicios financieros. Se dijo que resulta complejo pretender que un préstamo
entre dos partes suscritos ante notario, por ejemplo, sea objeto de regulaciéon
por parte de la autoridad. Cosa distinta, empero, es si por la prensa se hacen
invitaciones o propuestas de inversion. Es a este ultimo tipo de practicas que
el perimetro regulatorio debiera ser extendido.

En tal propésito el Ejecutivo plante6 la necesidad de dictar una ley
especial que regule la oferta de servicios de asesorias financieras, definiendo
el alcance de lo que se entiende por asesorias financieras, imponiendo la
obligacion de registrarse en la CMF, cumpliendo con las condiciones de sol-
vencia, conducta e idoneidad que esta establezca, facultando a la CMF para
requerir informacion y examinar libros, registros y documentos, establecien-
do penas de presidio para quienes presten servicios de asesoria financieras
y no cumplan con la obligacién de registro o para quienes induzcan a error
difundiendo informacién falsa a los clientes o dolosamente causen perjuicio
patrimonial a sus clientes, estableciendo, adicionalmente el deber de denun-
cia al Ministerio Publico.

Se planteé la necesidad de equilibrar el deber de secreto de la Unidad
de Analisis Financiero (UAF) con la denuncia de hechos que sean constituti-
vos de delitos, ya que el secreto a que por ley esta obligada la UAF y el hecho
de que su competencia se extienda exclusivamente a lavado de activos y

3 Se trata de aquellos casos en que agentes no sujetos a fiscalizacién administraban fondos
de terceros bajo la forma de la estructura piramidal o esquema de Ponzi, que, como se sabe, es
una forma de estafa que atrae a los inversores y paga utilidades a los inversores anteriores con
fondos de inversores mas recientes. El esquema lleva a las victimas a creer que las ganancias
provienen de actividades comerciales legitimas (por ejemplo, ventas de productos y/o inver-
siones exitosas), y desconocen que otros inversores son la fuente de los fondos.
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terrorismo implica, en la practica, que se inhiba de denunciar delitos de los
que toma conocimiento, por lo que se hace necesario realizar las enmiendas
conducentes a que la informacion pueda fluir convenientemente.

En relacién con las normas sobre gobiernos corporativos se planteé la
necesidad de perfeccionar las normas tendientes a proteger a los inversio-
nistas minoritarios. En esa mirada se propusieron modificaciones tendientes
a corregir el mecanismo de derecho a retiro (determinacion del precio); a
mejorar el tratamiento de operaciones con partes relacionadas (operaciones
habituales, definicion de director con interés, facultad al Comité de Directo-
res); a perfeccionar la definicion de los directores independientes y a mejorar
los mecanismos de designacion de directores en filiales.

En tal proposito se plantearon las modificaciones tendientes a afinar
las causales para ser considerado director independiente, a incorporar como
facultad y deber de los directores la definicion de las politicas de manejo de
conflicto de interés; la de posibilitar a los directores descontar como gasto
las asesorias legales; la de establecer la obligacion al directorio de la sociedad
matriz de adoptar un procedimiento mediante el cual elegiran los directores
de las sociedades filiales; la de precisar la definicion de director con interés
para efectos del titulo xvi (OPR); la de acotar el monto de operaciones
consideradas habituales que correspondan al giro ordinario de la empresa
y a precisar que las normas del titulo xvi (OPR) se aplicaran siempre que
procedan, sin perjuicio de las demas normas aplicables de la Ley n.® 18046.

Uno de los temas centrales en la discusion fue la determinacion del pe-
rimetro regulatorio. Es imposible que cada transacciéon de dinero entre partes
pueda ser regulada, se dijo. En el marco normativo vigente en Chile, se explico,
los reguladores estan preparados para vigilar muy de cerca a las entidades que
se han inscrito para operar en el mercado, luego de satisfacer estrictos requisi-
tos. No ocurre lo mismo, por consiguiente, con los operadores no inscritos. Es
en este espacio, entonces, en el que se deben estudiar las ideas y propuestas
que se hagan con el objetivo de ampliar el marco de accion de la autoridad.

Se plante6 que, para el sefialado fin, son dos las vias que aparecen
como mas idéneas. Una es facultar a la UAF para actuar mas alld de los
especificos delitos para los que se encuentra habilitada (lavado de activos y
terrorismo) y autorizarla para que pueda entregar la informacion que recabe
a las superintendencias pertinentes o eventualmente al Ministerio Publico.
La otra, incluir dentro de la regulacién las asesorias de inversion, que son
conceptualmente cercanas a la oferta publica inscrita. Esto permitiria a la
autoridad ejercer cierto control sobre los oferentes de inversiones. Como se
vera en lo sucesivo, se opt6 por este altimo camino.

No obstante que la discusiéon en la Comision abarco tematicas distin-
tas a lo que tiene relacion exclusivamente con las modificaciones que se
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proponia introducir ala LMV y ala LSA, como las indicadas en lo que ante-
cede, en este primer informe solo se aprobaron las modificaciones a la LMV
y a la LSA vya referidas. Luego, en el segundo informe de la Comision de
Hacienda del Senado, aquellas tematicas y otras fueron incluidas mediante
indicaciones sustitutivas, segtin se vera en lo que sigue.

Segundo Informe de la Comision de Hacienda del Senado

El texto del proyecto aprobado por la sala del Senado (en sesién celebrada el
dia 16 de mayo de 2017) fue objeto de dos indicaciones sustitutivas presen-
tadas por el Ejecutivo. Una formulada por la ex Presidenta de la Republica,
Michelle Bachelet y la otra por el Presidente de la Reptublica, Sebastian Pi-
fiera, las que fueron tratadas en este segundo Informe, de fecha 28 de marzo
de 2019.

Laindicacion de la ex Presidenta, fue formulada para reemplazar el tex-
to integro por otro compuesto por seis articulos permanentes y cuatro dis-
posiciones transitorias.

Mas alla de los ajustes que esta indicacion introdujo a las modificacio-
nes ya aprobadas por el Senado a las leyes n.° 18045 y n.° 18046, es en esta
oportunidad en que se incorpora la necesidad de ampliar el perimetro re-
gulatorio hacia los servicios de asesoria de inversiones, incorporando en el
actual articulo 3° de la Ley n.° 21314, este nuevo marco regulatorio, sin per-
juicio de los ajustes y cambios que en posteriores indicaciones se le introduje-
ron.

Es también por esta indicacién que se propuso introducir ajustes va-
rios al DL 3500 y toda una nueva regulacion para la Asesora Previsional, la
que fue luego perfeccionada en la tramitacion posterior del proyecto.

Por su parte, la indicacion sustitutiva del Ejecutivo formulada por el
presidente Sebastidn Pifiera, plante6 los siguientes objetivos generales: mas
proteccion a inversionistas minoritarios, mayor transparencia en el merca-
do de valores, mayor fiscalizaciéon sobre entidades que ofrecen productos y
servicios de inversion, proteger el interés de los participantes menos sofisti-
cados y protegidos de los mercados financieros, elevar los estandares de los
mercados, favoreciendo asi el desarrollo financiero y fortaleciendo la com-
petitividad internacional.

En concreto, se dijo que las modificaciones que se introducen en la
LMV contemplan precisiones en temas de delitos y sanciones en manipula-
cion de precios y antecedentes falsos en auditorias, e incorpora la gestion de
riesgo como obligacion de los corredores de bolsa y agentes de valores.

En las modificaciones a la LSA, relativas al gobierno corporativo, se
otorga a la CMF la facultad de sefialar las condiciones para ser director inde-
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pendiente y se elimina la posibilidad de serlo en caso de ser designado como
director de una o mas filiales de la sociedad. Adicionalmente, se faculta a la
CMF para requerir informacion de las sociedades filiales y solicitar la pu-
blicacion de las Operaciones con Partes Relacionadas (OPR). Se establece
la presuncion de culpabilidad de los directores en caso de aprobaciéon de
OPR sin cumplir con los requisitos que la ley establece. Finalmente, se agre-
ga como funcion del Comité de Directores la obligacion de proponer una
politica de manejo de conflictos de interés y pronunciarse sobre politicas
relativas a las OPR.

En materia previsional (DL n.° 3500), se incorpora al perimetro re-
gulatorio de la Superintendencia de Pensiones a las asesorias previsionales
masivas, que luego se denominaron Asesorias Financieras Previsionales, que-
dando como tnica encargada de la regulacién de las asesorias previsionales,
cuestion que finalmente fue modificada. Por otra parte, se propone dismi-
nuir la comision méaxima por concepto de asesoria previsional.

Con algunas precisiones se mantuvo en esta indicacién sustitutiva la
necesidad de ampliar el perimetro regulatorio hacia los servicios de asesoria
de inversiones, incorporado en el actual articulo 3° de la Ley n.® 21314.

En esta instancia se aprobaron también indicaciones de origen parla-
mentario que, entre otros aspectos, mejoraron la redaccion de algunas pro-
puestas del Ejecutivo. Se aprobd, también, por este segundo informe la re-
gulacion que autoriza la interconexion de las bolsas de valores.

Informe de la Comision de Hacienda
de la Camara de Diputadas y Diputados

Este Informe, aprobado con fecha 8 de octubre de 2020, da cuenta de que
fue en esta etapa de la tramitacién del proyecto, que, por indicacién del Eje-
cutivo, se aprobaron las modificaciones al DL 3538, actual ley orgénica de la
Comision para el Mercado Financiero.

Entre otras, se incorpor6 un titulo nuevo, que regula la figura del denun-
ciante andnimo, esto es, aquella persona que, de manera voluntaria, colabora
con la investigacion aportando para la CMF antecedentes desconocidos y sus-
tanciales para la deteccion, constatacion o acreditacion de infracciones a las
leyes que sean materia de competencia de dicha Comision.

En esta etapa de la tramitacion, se perfeccioné la regulacion sobre ase-
sorias previsionales a que se refiere el DL n.° 3500, distinguiendo entre estas
y los asesores financieros masivos. También se introdujo la regulacion sobre el
derecho de los afiliados a trasladar su ahorro previsional de un fondo a otro,
cuestién esta ultima, que finalmente no se incluy6 en la Ley n.° 21314.
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Informe de la Comision de Hacienda del Senado,
en tercer tramite constitucional

Aprobado el 22 de diciembre de 2020, da cuenta de las discusiones que se
originaron por las modificaciones introducidas al proyecto por la Camara de
Diputadas y Diputados, en segundo tramite constitucional, y el rechazo de
estas por parte de la Comision de Hacienda del Senado, lo que origin¢ la insta-
lacion de la Comision Mixta, que tuvo que resolver las diferencias producidas.

Sin perjuicio de lo que se dira al analizar en particular cada una de las
reformas introducidas por la Ley n.° 21314 a los diversos cuerpos legales que
modifica, en esta instancia se debatié arduamente sobre los siguientes topicos:

Sobre la necesidad de regular, bajo un nuevo estatuto y sujeto al peri-
metro regulatorio de la Superintendencia de Pensiones, todo lo relacionado
con las asesorias previsionales no personalizadas y las asesorias de inversion,
todo ello en el contexto de las polémicas que se habian suscitado con motivo
de los cambios de fondos recomendados por la entidad Felices y Forrados, no
sujeta a control por parte de ninguna agencia estatal, y a los impactos que ta-
les recomendaciones producian no solo en la valorizacion de los fondos, sino
que, también, en el tipo de cambio y otros efectos sistémicos del mercado
financiero que fueron abordados.

Informe de Comision Mixta

De fecha 27 de enero de 2021, da cuenta de que en esta instancia se resol-
vieron las diferencias producidas entre lo aprobado en el Senado, en primer
tramite, lo modificado y adicionado por la Camara de Diputadas y Diputados
y el rechazo del Senado a las propuestas de esta altima.

No hubo discusién sobre lo que ya venia aprobado como modificacio-
nes a la LMV vy se aceptaron modificaciones menores que se habian intro-
ducido a la LSA.

En relacion con el actual articulo 3 de la Ley n.° 21314, incorporado en
primer tramite constitucional por el Senado, relativo a la prestacion de ser-
vicios de asesoria de inversién y dado que en segundo tramite constitucional
la Camara de Diputadas y Diputados elimin6 sus incisos octavo y noveno?,

* Los incisos que la Cdmara quiso eliminar disponian:

“Sufriran las penas de presidio menor en cualquiera de sus grados, quienes presten aseso-
rias de inversiéon de manera habitual sin estar previamente inscritos en el Registro establecido
en el presente articulo o cuya inscripcién hubiere sido suspendida o cancelada. Por su parte,
sufrirdn la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio, los que, con el objeto de
inducir a error, difundan informacion falsa o tendenciosa, aun cuando no persigan con ello
obtener ventajas para si o terceros”.
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el Senado, en tercer tramite constitucional deseché la enmienda introducida
por la Camara de Diputados.

En el &mbito previsional, en primer tramite constitucional el Senado
aprob6 modificaciones en el decreto ley n.° 3500 de 1980; en segundo tra-
mite constitucional la Camara de Diputadas y Diputados efectu¢ diversas
enmiendas, todas referidas a articulos del titulo xvi, “De la Asesoria Previ-
sional”. En tercer tramite constitucional el Senado deseché las enmiendas
introducidas por la Camara de Diputadas y Diputados.

En relacién con estas modificaciones, la discusion giro principalmente
en torno a la forma como debian regularse a los asesores financieros masivos
o no personalizados, sean o no remunerados, en el ambito previsional, que
hacen recomendaciones sin estar sujetos al control de alguna agencia esta-
tal. Todo ello incentivado, ademas, por las recomendaciones de cambios de
fondos que efectia la entidad Felices y Forrados, que causan no solo estrés
a la administracion de fondos propiamente tal, sino que, también, producen
importantes efectos sistémicos en el mercado financiero, como el impacto
en el tipo de cambio y en la tasa de interés. Se discuti6 si debia ser la CMF o
la Superintendencia de Pensiones o ambas en conjunto la agencia estatal que
debia incorporarlos a su perimetro regulatorio y que, ademas, debian distin-
guirse los distintos tipos de asesores, ya que unos lo hacen respecto de la ju-
bilacién y otros sobre la inversion de los fondos previsionales, advirtiéndose
que en el resto del mundo los asesores de inversion tienen que transparentar
sus conflictos de intereses y dar prueba de idoneidad.

También en cuanto a la necesidad de regular y restringir la posibilidad
de que los cotizantes se cambien de fondos, siguiendo las recomendaciones de
estos asesores, cuestion que finalmente no se abordé en este proyecto de ley.

Como se dijo en lo que antecede, fue en segundo tramite constitucio-
nal que la Camara de Diputadas y Diputados propuso modificar el decreto
ley n.° 3538 de 1980, que crea la Comisién para el Mercado Financiero,
entre otras, aumentando el monto de la sanciéon de multa e incorporando un
nuevo titulo, el vii que regula al denunciante anénimo.

En tercer tramite constitucional el Senado desecho la enmienda intro-
ducida por la Cadmara de Diputadas y Diputados.

En relacion con estas modificaciones, particularmente la relacionada
con la nueva regulaciéon del denunciante anénimo, la discusion giré en torno
a la conveniencia de premiar a quién estando en conocimiento de un acto
delictivo se le entregan beneficios procesales y de reducciéon de penas, pero
sin necesariamente generar una delacion remunerada. Se destacd que esto
ultimo solo existe en Estados Unidos y en un Estado de Canad4, habiendo
sido rechazado recientemente en Espafia e Italia. Se indic6, en apoyo para
aprobar la propuesta de la Camara de Diputadas y Diputados, que el incen-
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tivo penal es superior al econémico. Se dijo que para que funcione el meca-
nismo debe agregarse una compensacién econémica que justifique correr el
riesgo que supone, considerando que puede significar despidos y perjuicios.

El punto central en discusion fue, entonces, el pago de una compensa-
cién economica al denunciante que aporte antecedentes serios y suficientes
para sostener la investigacion. Se dijo que no existe en otro 4mbito de la legis-
lacion y que, si bien el resto de las compensaciones se aceptan, todas aquellas
de proteccion del denunciante, es en el pago por denunciar donde se alberga
dudas realmente fuertes. Esta involucrado un elemento moral que va mucho
mas alld de una cuestion puramente econémica, dentro de una situacion en
que todos estén vigilando a todos movidos por el lucro®.

En apoyo del pago de una compensacion econémica se afiadié que los
datos muestran que los casos de infraccion normativa se conocen por me-
canismos internos de la empresa en un 32% y por actividad del Estado solo
8%,y el 53% viene de las denuncias de denunciantes an6nimos, vinculados a
periodistas y a abogados, auditores y analistas de las empresas.

Incluso, en un momento de la discusion, solo se acepto el pago de com-
pensacion econdémica para el caso de denuncias en el sector publico, mas no
en el sector privado, lo que finalmente se corrigi6 bajo el argumento de que
en el sector privado no existe la obligacion de denunciar la comision de un
delito, a partir del conocimiento de la conducta en cuestion.

Modificaciones introducidas
a la ley de Mercado de Valores

Como se dijo en lo que antecede, el origen del proyecto que luego se tradujo
enla Leyn.° 21314, fue el Mensaje del Ejecutivo que solo propuso modificar
la LMV y la LSA.

En relacién con la LMV, lo primero que se hace es reemplazar la ex-
presion Superintendencia de Valores y Seguros y Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras por la de Comision para el Mercado Financiero
todas las veces que aparecen en la ley, cuestion que también se hace en todos
los otros cuerpos legales que modifica la Ley n.° 21314. Como se recordars,

> Quien se opuso con mayor fuerza a incorporar el pago de una compensacién econémica
al delator fue el senador Juan Antonio Coloma, quien argumenté que la delacion pagada es
una figura que existe solo en Estados Unidos y en un Estado de Canada, siendo un cambio
gigantesco para nuestra cultura juridica, en la que solo existe la compensacién en cuanto a la
pena a aplicar y la proteccién del denunciante. Estimé que altera el sentido moral en nuestro
pais y debié discutirse en su mérito en forma separada. Ademas, sostuvo, se cambia también
el sentido de las multas respecto de infracciones penales. Manifesté que se estd cometiendo
un error y que no debemos tender a convertirnos en un pais de delatores.
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por Ley n.° 21000, se modificé el DL n.° 3538, creandose la mencionada Co-
mision, que reemplazo a la SVS. Adicionalmente, por la misma Ley n.° 21000
y por ajustes introducidos al DFL n.° 3, Ley General de Bancos, se sometio6 a
todos los bancos e instituciones financieras a la fiscalizacion de la CMF

Desde tales normas, la fiscalizacion de todos los agentes que partici-
pan del mercado financiero, salvo las AFP quedaron sujetos a la supervision
consolidada de una sola agencia estatal de caracter colegiado.

En relacion con los deberes informativos

En materia de deberes informativos, se modifica el articulo 10, reemplazando
su inciso segundo por dos nuevos incisos que, mas que un ajuste sustantivo,
mejora la redacciéon de la norma, al imponer no solo al directorio la obliga-
cién de entrega de la informacién, sino que, también, ello se hace exigible al
administrador. Ello debido a que hoy no solo las sociedades anonimas quedan
bajo la fiscalizacion de la CMF, sino que cualquiera otra entidad que haga
oferta publica de valores.

Adicionalmente, se impone como un nuevo deber, tanto para el direc-
torio como para el administrador, el de resguardar la informacion esencial
mientras ella no sea divulgada por la compania.

A ambos se les impone el deber de implementar politicas, procedi-
mientos, sistemas y controles con el objetivo de asegurar dicha divulgacion
y evitar que se filtre informacion esencial mientras no haya ocurrido la refe-
rida divulgacion.

Y pone de cargo de la CMF, la que deber4 establecer, mediante norma
de caracter general, los requisitos y condiciones que deberan cumplir las
politicas, procedimientos, sistemas y controles antes referidos.

Incorpora en el articulo 16 tres nuevos incisos. Como se sabe, este pre-
cepto impone a los emisores de valores de oferta pablica la obligacion de
adoptar una politica que establezca normas, procedimientos, mecanismos de
control y responsabilidades, conforme a las cuales los directores, gerentes, ad-
ministradores y ejecutivos principales, asi como las entidades controladas di-
rectamente por ellos o a través de terceros, podran adquirir o enajenar valo-
res de la sociedad o valores cuyo precio o resultado dependa o esté condicio-
nado, en todo o en parte significativa, a la variacion o evolucion del precio
de dichos valores.

La reforma hace mas estricta esta exigencia al imponer una prohibi-
cién total para los directores, gerentes, administradores y ejecutivos princi-
pales de un emisor de valores de oferta publica, asi como sus conyuges, con-
vivientes y parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad,
de no poder efectuar, directa o indirectamente, transacciones sobre los valo-
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res emitidos por el emisor, dentro de los treinta dias previos a la divulgacion
de los estados financieros trimestrales o anuales de este tltimo.

Adicionalmente impone a los emisores de valores de oferta publica la
obligacién de publicar siempre la fecha en que se divulgaran sus préximos esta-
dos financieros, con a lo menos treinta dias de anticipacion a dicha divulgacion.

También, en caso de que se efectiien operaciones en contravencion
a la nueva prohibicion que se introduce, que infringieren las prohibiciones
establecidas en el titulo xx1 de la LMV, que regula la operacién con informa-
cién privilegiada, hace primar las disposiciones de dicho titulo.

Como se ve, con esta reforma se establece una nueva prohibicion que
afecta a las personas indicadas en el inciso primero del precepto; crece el nu-
mero de personas afectadas por la prohibicion de no poder efectuar, directa
o indirectamente, transacciones sobre los valores emitidos por el emisor con
el cual tengan alguna relacion; la ley pasa a ser la fuente de la misma; y se
establece un plazo minimo de anticipacion para la divulgacion de los estados
financieros. Antes ello quedaba entregado a lo que la politica implementada
por cada administracion definiera.

Por la reforma, se limita solo a las personas indicadas en el inciso pri-
mero del citado articulo 16, la obligacion de informar mensualmente y en
forma reservada, al directorio o administrador del emisor, su posicion en
valores de los proveedores, clientes y competidores mas relevantes de la en-
tidad, incluyendo aquellos valores que posean a través de entidades contro-
ladas directamente o a través de terceros. Se sabe, que es el directorio o ad-
ministrador del emisor quien determinara quienes estaran comprendidos en
las mencionadas calidades, debiendo al efecto formar una némina reservada
que mantendra debidamente actualizada.

Se elimina la facultad que tiene la Superintendencia para definir casos que
puedan eximirse de la aplicacion de las restricciones indicadas en el articulo 16.

Se mantiene si la facultad que tiene ahora la Comision para determi-
nar, mediante norma de caracter general, los criterios minimos y las excep-
ciones que se deberian considerar en la preparacién y presentacion de la
informacién contemplada en el articulo 17 de la ley, como, asimismo, la opor-
tunidad y forma en que ella se le debera remitir.

En suma, se hace mas estricta la prohibicion que afecta a ciertas per-
sonas vinculadas con la administracion del emisor.

En relacion con los Intermediarios de Valores
y Bolsa de Valores

La norma vigente establece que los corredores de bolsa y agentes de valores
deberan cumplir y mantener los margenes de endeudamiento, de colocaciones
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y otras condiciones de liquidez y solvencia patrimonial que la Superinten-
dencia establezca mediante normas de aplicacion general en relacion con
la naturaleza de las operaciones, su cuantia, el tipo de instrumentos que se
negocien y la clase de intermediarios a que deben aplicarse.

En el proposito de incrementar el estindar para desarrollar la acti-
vidad de intermediacion, y para utilizar el mismo criterio exigido en otras
regulaciones, se incorpora como nuevo criterio que deberi ser exigido, eva-
luado y medido por la Comisién, el indicador gestiéon de riesgo.

En materia de Bolsa de Valores, el gran avance que introduce la Ley
n.° 21314, es imponer la obligacién de interconexiéon de todas las bolsas
existentes en el pais. Se sabe que en la actualidad solo opera la Bolsa de Co-
mercio de Santiago y la Bolsa Electronica de Valores, por lo que a la fecha
seran las tnicas destinatarias de esta nueva obligacion.

Se trata de una antigua aspiracion de la Bolsa Electronica de Valores,
que, incluso, origin6 largas disputas entre ambas bolsas ante el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia. Se cierra asi, el ciclo de desavenencias y
se abre la puerta al proceso de interconexion de los mercados bursatiles, que
no estard exento de dificultades, pero que a la larga generara importantes
externalidades positivas.

En tal prop6sito, se agrega en el inciso primero del articulo 44 la letra i)
nueva, que establece la obligacién para la Bolsa de establecer en la regla-
mentacion de sus propias actividades y las de sus miembros, normas que es-
tablezcan las estructuras tarifarias de interconexion, u otras condiciones apli-
cables a sus participantes o a terceras bolsas.

Adicionalmente, se agrega un articulo 44 bis, nuevo, en que se detallan
las caracteristicas que se deberan contemplar en los procesos de interconexion.

Deberan ser mecanismos de interconexion en tiempo real, con calce
vinculante y automatico entre distintas bolsas de valores, de manera que
permitan la mejor ejecucion de las 6rdenes de los inversionistas, incluyendo
aquellas que provengan de terceras bolsas. Se faculta a la Comision para
establecer, mediante norma de caricter general, los sistemas de negociacion
que deberan interconectarse de manera vinculante, asi como la forma, con-
diciones, requisitos técnicos, de comunicacién, de seguridad y cualquier otro
que deban cumplir los mecanismos de interconexién, las bolsas y sus partici-
pantes, para efectos de implementar esta nueva obligacion, velando siempre
por el adecuado funcionamiento del mercado financiero.

La Comision, al momento de evaluar la aprobacion de las normas de
las bolsas que establezcan las estructuras tarifarias de interconexioén, u otras
condiciones aplicables a sus participantes o a terceras bolsas, debera propen-
der siempre a la busqueda de un mercado equitativo, competitivo, ordenado
y transparente.
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Se faculta también a la Comision, en caso que considere que una o mas
condiciones establecidas en el reglamento de una bolsa de valores sean discri-
minatorias o afecten la libre competencia, para rechazarla mediante resolu-
cién fundada; resolucién que debera contener un plazo prudente para que la
bolsa respectiva subsane las observaciones de la Comisién, el que comenzara
a regir desde que la referida resolucion sea notificada a la bolsa de valores. En
caso que no corrija la situacion en el plazo indicado, la Comision podra iniciar
en su contra un procedimiento sancionatorio, pudiendo requerir informe téc-
nico de la Fiscalia Nacional Econémica, la que debera remitir dicho informe
a mas tardar dentro del plazo de noventa dias de solicitado por la Comision.

A las bolsas de valores que estén operando a la fecha de vigencia de
esta nueva regulacion se les impone la obligacion de adecuar su reglamenta-
cién interna y de presentar tales modificaciones para aprobacion de la CMF,
dentro del plazo de tres meses contado desde el 13 de abril de 2021. Para
la referida aprobacion, se dispondra de un plazo de ciento veinte dias corri-
dos, el que se suspendera si la CMF solicita informacién adicional, realiza
observaciones o instruye alguna modificacién por no ajustarse a las dispo-
siciones legales o administrativas aplicables, reanuddndose el transcurso del
plazo cuando se haya subsanado o cumplido con la observacién o tramite
respectivo. Para que las bolsas de valores puedan subsanar o cumplir con la
observacion o tramite solicitado, la CMF les fijard un plazo que no podra ser
mayor a los treinta dias corridos, sin perjuicio de que dicha institucion podra
prorrogar el seialado plazo por un maximo de treinta dias corridos, cuantas
veces lo estime necesario®.

En relacion con las actividades prohibidas,
sanciones vy delitos

Con el proposito de precisar de mejor forma que la prohibicién establecida
en el articulo 52 apunta a evitar la manipulacion de precios en el mercado, sin
que ello alcance a las actuaciones de los market makers, se acordé reemplazar
todo el articulo por uno nuevo en se aclare su alcance.

6 Para la referida aprobacion, se dispondra de un plazo de ciento veinte dias corridos, el
que se suspenderd si la Comision para el Mercado Financiero solicita informacién adicional,
realiza observaciones o instruye alguna modificacién por no ajustarse a las disposiciones legales
o administrativas aplicables, reanudandose el transcurso del plazo cuando se haya subsanado
o cumplido con la observacién o trimite respectivo. Para que las bolsas de valores puedan
subsanar o cumplir con la observacién o tramite solicitado, la Comisién para el Mercado
Financiero les fijara un plazo que no podré ser mayor a los treinta dias corridos, sin perjuicio
de que dicha institucion podra prorrogar el sefialado plazo por un maximo de treinta dias
corridos, cuantas veces lo estime necesario.
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Se estipulo, entonces, que solo es contrario a la LMV la manipulacién
de precios, entendiendo por tal aquella accion que se efectia con el objetivo
de estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios de valores de ofer-
ta publica.

Y se excluyen expresamente de esta la prohibiciéon aquellas actua-
ciones que, cumpliendo con los requisitos que establezca la CMF mediante
norma de caracter general, tengan por finalidad fomentar la liquidez o pro-
fundidad del mercado.

En el articulo 59, que tipifica como delitos una serie de conductas, se
incremento la penalidad asociada a las mismas, al establecer que sufriran las
penas de presidio menor en su grado maximo a presidio mayor en su grado
minimo. O sea, se pasa de quinientos cuarenta y un dias a diez afos a tres
afios y un dia a diez afios.

Adicionalmente, se reemplaza la letra d) del mismo articulo, que tipi-
ficaba el delito respecto de los contadores y auditores que dictaminen falsa-
mente sobre la situacion financiera de una persona sujeta a obligacién de re-
gistro de conformidad a la LMV, y se establece un nuevo delito para los socios
de empresas de auditoria externa que maliciosamente emitan un dictamen
o entreguen antecedentes falsos sobre la situacion financiera u otras materias
sobre las cuales hubieren manifestado su opinién, certificaciéon, dictamen o
informe, respecto de una entidad sujeta a la fiscalizaciéon de la Comision.

Sufriran la misma pena quienes presten servicios en una empresa de
auditoria externa y alteren, oculten o destruyan informacion de una entidad
auditada, con la finalidad de lograr un dictamen falso acerca de su situacién
financiera.

Elemento del nuevo tipo penal tipificado respecto de los socios de la
empresa de auditoria es la malicia con que deben actuar al emitir el dictamen
o al entregar antecedentes falsos sobre la situacién financiera de la empresa.

El delito se hace extensivo, también, para cualquier persona que pres-
te servicios en una empresa de auditoria. Respecto de estos solo se exige que
alteren, oculten o destruyan informacion de una entidad auditada, con el
objetivo de lograr un dictamen falso acerca de su situacién financiera.

El delito tipificado en la letra f) del articulo 59, consistente en efectuar
declaraciones maliciosamente falsas en la respectiva escritura de emision de
valores de oferta publica, en el prospecto de inscripcién, en los antecedentes
acompanados a la solicitud de inscripcién, en las informaciones que deban
proporcionar a la CMF, o a los tenedores de valores de oferta pablica, o en
las noticias o propaganda divulgada por ellos al mercado, que solo estaba
tipificado respecto de los directores, administradores y gerentes de un emi-
sor de valores de oferta ptblica, ahora se hace extensivo, también, para los
ejecutivos principales.

30



Nuevas exigencias de transparencia, mayores responsabilidades para los gobiernos... Francisco Pfeffer

Se agrega una letra h), que tipifica un nuevo delito respecto de los
directores, administradores, gerentes y ejecutivos principales de un emisor
de valores de oferta publica, de una bolsa de valores o de un intermediario
de valores, que entregaren antecedentes o efectuaren declaraciones malicio-
samente falsas al directorio o a los 6rganos de la administracion de las enti-
dades por ellos administradas, o a quienes realicen la auditoria externa o
clasificacion de riesgo de la misma, en su caso.

Esta ultima conducta no puede sino relacionarse con el denominado
caso La Polar, en que justamente se planteé la controversia entre el directo-
rio, auditores, clasificadores de riesgo y el equipo gerencial sobre la entrega
de antecedentes falsos.

En el articulo 60, que también tipifica una serie de conductas como
delito, se increment6 la penalidad asociada a las mismas, al reemplazar en
su inciso primero, la frase “cualquiera de sus grados” por “su grado medio a
presidio mayor en su grado minimo”. O sea, se pasa de sesenta y un dias a
cinco afos a cinco anos y un dia a diez afos.

La conducta tipificada como delito en la letra b), que podian cometer
los que actuaren directamente o en forma encubierta como corredores de
bolsa, agentes de valores o clasificadores de riesgo, sin estar inscritos en los
registros que exige la LMV o cuya inscripcion hubiere sido suspendida o
cancelada, y los que a sabiendas les facilitaren los medios para hacerlo, se
hace extensiva también para las empresas de auditoria.

La conducta tipificada como delito en la letra d), en que podrian in-
currir los socios, administradores y, en general, cualquier persona que, en
razén de su cargo o posicion en las sociedades clasificadoras, tenga acceso a
informacioén reservada de los emisores clasificados y revele el contenido de
dicha informacion a terceros, se hace extensiva también para las empresas
de auditoria.

Se agregd un inciso segundo al referido articulo 60, que establece re-
glas para determinar las penas establecidas respecto de los delitos previstos
en las letras e), g) y h) del mismo articulo, referidas a la operacién en el
mercado de valores con informacién privilegiada. Se sefiala que el tribunal
no tomara en consideracién lo dispuesto en los articulos 67 a 69 del Codigo
Penal ni las reglas especiales de determinacion de las penas establecidas en
otras leyes.

Se impone al tribunal la obligacion de aplicar las siguientes reglas:

i) sino concurren circunstancias atenuantes ni agravantes en el hecho,
el tribunal podra recorrer toda la extension de la pena sefialada por
la ley al aplicarla;

ii) si concurren una o mas circunstancias atenuantes y ninguna agravan-

te, el tribunal impondra la pena en su grado inferior. Si concurren
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una o mas agravantes y ninguna atenuante, aplicara la pena en su
grado superior;

iii) si concurren circunstancias atenuantes y agravantes, se hard su
compensacion racional para la aplicacién de la pena, graduando el
valor de unas y otras, y también considerara la extension del mal
producido por el delito;

iv) el tribunal no podrd imponer una pena que sea mayor o menor
al marco fijado por la ley, salvo que procedan las circunstancias
establecidas en los articulos 51 a 54 del Cédigo Penal.

Como se ve, se trata de reglas especiales que pretenden hacer efectiva
una pena mayor en los delitos vinculados con el uso y manipulacién de in-
formacion privilegiadas, por el efecto erosivo que estas conductas provocan
en el funcionamiento del mercado de valores.

En la misma linea va el incremento de la pena asignada al delito ti-
pificado en el articulo 61, que sanciona al que, con el objetivo de inducir a
error en el mercado de valores difunda informacion falsa o tendenciosa, aun
cuando no persiga con ello obtener ventajas o beneficios para si o terceros.

Se incrementa la pena de presidio menor en sus grados minimo a me-
dio a presidio menor en sus grados medio a méaximo. O sea, se pasa de sesen-
tay un dias a tres afios a quinientos cuarenta y un a cinco afios.

Esta pena sera de presidio menor en su grado méaximo cuando la con-
ducta descrita la realice el que en razon de su cargo, posicion, actividad o
relacion, en la CMF o en una entidad fiscalizada por ella, pudiera poseer o
tener acceso a informacion privilegiada.

En el articulo 63, que prohibe hacer oferta publica de valores a emi-
sores que se encuentren en estado de insolvencia y ordena suspender la
emision de valores de oferta publica desde que el emisor cayera en estado de
insolvencia, establece la presuncién de que un emisor ha caido en estado de
insolvencia cuando se hubiere iniciado un proceso concursal de liquidacion
en virtud de lo dispuesto en el capitulo 1v de la Ley n.° 20720.

Adicionalmente hace extensivo a los directores, administradores y eje-
cutivos principales la conducta y el correspondiente delito que se tipifica en
el inciso final del mismo articulo 63.

Modificaciones varias

El articulo 65 regula la publicidad, propaganda y difusion que por cualquier
medio hagan emisores, intermediarios de valores, bolsas de valores, corpo-
raciones de agentes de valores y cualquiera otras personas o entidades que
participen en una emisién o colocacion de valores.

Se elimina la exigencia establecida en su inciso segundo, que prohibia
que los prospectos y folletos informativos que se utilicen para la difusion y
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propaganda de una emisién de valores, que deben contener la totalidad de la
informacion que la CMF determine, se difundieran si no hubieren sido pre-
viamente remitidos al registro de valores. Se podra hacer la difusién sin que
ella se remita al registro de valores. Ahora la responsabilidad sera del emi-
sof.

Se incrementa el estandar y se fortalece la calidad de la informacion
que todo emisor debe proporcionar al mercado al agregarse un inciso final al
citado articulo 65 que exige que la informacién que se entregue tanto a los
inversionistas como al publico general, que contenga recomendaciones para
adquirir, mantener o enajenar valores de oferta pablica, o que implique la
definicion de precios objetivos, debera cumplir con los requisitos que, me-
diante una norma de caricter general, establezca la CMF, tanto en materia
de difusion de conflictos de intereses como en lo relativo a los conocimien-
tos y experiencia profesional de los responsables de dicha informacion.

En materia de clasificacion de riesgo, se introducen adecuaciones for-
males a la letra b) del articulo 79, en cuanto la remision que ahora se hace es
al DFL n.° 3, del Ministerio de Hacienda, de 1997, que fija el texto refundi-
do, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos o a otros cuer-
pos legales que se indican, o por la Superintendencia de Pensiones. Iguales
adecuaciones se hacen a los articulos 92, 95 y 241 de la LMV, este dltimo
referido a las empresas de auditoria externa.

En cuanto a la vigencia de las modificaciones introducidas a la LMV,
salvo en lo relativo a la interconexion de las bolsas de valores, toda ellas rigen
desde la publicaciéon de la Ley n.° 21314 en el Diario Oficial de la Repiblica
de Chile, esto es, desde el 13 de abril de 2021.

Lo referido a la interconexion de las bolsas, comenzaran a regir el pri-
mer dia del décimo mes posterior a la publicacion de la ley.

Modificaciones introducidas
a la Ley de Sociedades Anénimas

Al igual como ocurre con la LMV, lo primero que se hace en relacion con
la LSA, es reemplazar la expresiéon Superintendencia de Valores y Seguros y
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras por la de Comision
para el Mercado Financiero todas las veces que aparecen en la ley, salvo al-
gunas excepciones muy puntales, contenidas en el titulo xv.

Nueva presuncion de culpabilidad del director

Al articulo 45, que presume la culpabilidad de los directores respondiendo,
en consecuencia, solidariamente de los perjuicios causados a la sociedad,
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accionistas o terceros, se le agrega un numero 4 del siguiente tenor. Si se
aprobaren operaciones en contravencion a lo dispuesto en el articulo 44 o
en el titulo xvi de la LSA.

De este modo, se invierte la carga de la prueba, la que ahora recaerd en
el director y sera este el que debera acreditar que no se ha causado perjuicio
a la sociedad.

En todo caso, esta modificacion es mas bien formal y no altera en su
esencia lo que ya estaba consagrado, tanto en el articulo 44, que regula las
operaciones con parte relacionada en las sociedades anénimas cerradas, como
el titulo xv1, que se refiere a las mismas operaciones, pero ahora en la an6-
nimas abiertas.

Como se recordara, el actual articulo 44 establece que, en caso de
demandarse los perjuicios ocasionados por la infraccion del citado articulo,
corresponderd a la parte demandada probar que el acto o contrato se ajusto
a condiciones de mercado o que las condiciones de negociacién reportaron
beneficios a la sociedad que justifican su realizacion. Igual disposicion se
contiene en el n.° 7 del articulo 147 de la LSA.

De este modo, la presuncion de culpabilidad que ahora se introduce,
servird mas para los efectos punitivos que para el ejercicio de acciones re-
sarcitorias.

Mayores exigencias para calificar como director independiente y ma-
yores atribuciones para el Comité de Directores.

El articulo 50 bis establece que las sociedades anénimas abiertas de-
beran designar al menos un director independiente y el comité de directo-
res, cuando tengan un patrimonio bursatil igual o superior al equivalente a
1.500.000 UF y a lo menos un 12,5% de sus acciones emitidas con derecho a
voto, se encuentren en poder de accionistas que individualmente controlen
o posean menos del 10% de tales acciones.

Hasta la fecha los criterios y causales que permitian hacer la califica-
cion de si un director era independiente, estaban establecidas solo en la LSA
y en términos negativos.

Se utilizo como técnica legislativa la descripciéon de hipotesis en que
se estima la existencia de un interés que hace perder la independencia al
director. Se opto por una descripcion negativa. No se es independiente si se
encuentra en alguna de la hipé6tesis de hecho que la norma describe.

A partir de la reforma, la CMF podr4, mediante norma de caracter
general, sefialar los requisitos y condiciones que deberan cumplir los direc-
tores para ser considerados como directores independientes. O sea, en la ley
estan los supuestos de hecho que hacen perder la calidad de independiente,
y en la nueva norma reglamentaria estaran los requisitos y condiciones que
permitiran calificar de independiente al director.
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Obviamente que, en la dictaciéon de esta nueva normativa, la CMF
debera tener como base todas las causales y criterios indicados en el citado
articulo 50 bis.

En el ejercicio de esta nueva facultad, la CMF no podra ir mas alla de
los criterios que ya estan establecidos en la ley. Solo podra aclararlos, com-
plementaros e interpretarlos, sin alejarse del espiritu que fundamenta cada
una de las causales legales.

Adicionalmente, la CMF quedo facultada para, mediante norma de
caricter general, establecer los criterios para determinar lo que se entendera
por naturaleza o volumen relevante, que es la condicion indicada en el nu-
meral 1 del articulo 50 bis para configurar la primera causal de perdida de
independencia del director, que se configura al mantener cualquier vincula-
cién, interés o dependencia econdémica, profesional, crediticia o comercial,
de una naturaleza y volumen relevante, con la sociedad, las demas socieda-
des del grupo del que ella forma parte, su controlador, o con los ejecutivos
principales de cualquiera de ellos, o hayan sido directores, gerentes, adminis-
tradores, ejecutivos principales o asesores de estas.

Como se ve, la potestad reglamentaria de la agencia estatal se incremen-
to considerablemente en todo lo relacionado con la calificacion de la indepen-
dencia del director.

El inciso quinto del articulo en cita indica las menciones que debe con-
tener la declaracion jurada que debe hacer el director que se postula como
independiente. La infraccion a la indicada con el literal iii) no originaba, hasta
antes de la reforma, la invalidacion de su nombramiento.

Al eliminarse ahora esa parte de la oracién, queda en la misma condi-
cién que se produce al no cumplirse con las otras menciones que debe conte-
ner la declaracion. O sea, la infraccion a cualquiera de los literales del inciso
quinto, invalidara la eleccion del director.

Adicionalmente, se elimina la inhabilidad que se originaba cuando el
director era designado en una o mas filiales de la sociedad, siempre que los
directores de dichas entidades no sean remunerados.

En relacion con el Comité de Directores, se agregd una nueva atribu-
cién, consistente en la obligacion de proponer al directorio una politica gene-
ral de manejo de conflictos de interés y el deber de pronunciarse acerca de las
politicas generales de habitualidad en las operaciones con parte relacionada,
de las sociedades anonimas abiertas.

De ello se sigue que se incrementa la responsabilidad del director como
miembro del Comité, de momento que se le agrega una nueva obligacion,
que de incumplirse y ser causa de perjuicios, le genera la obligacion de repa-
rarlos.
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Nuevas regulaciones para sociedades filiales y coligadas

Se incrementa el perimetro regulatorio de la CMF, al agregarse un inciso final
al articulo 86, que la faculta podra requerir la informacién que considere
pertinente para efectos de fiscalizar el cumplimiento de las disposiciones de
la LSA alas sociedades filiales de una sociedad anonima abierta, sin importar
su forma juridica. El incumplimiento en la entrega de la informacion asi re-
querida podra ser sancionado por la Comision de conformidad a lo dispuesto
en el titulo m del decreto ley n.°3538.

De este modo, la CMF podra fiscalizar a cualquier sociedad filial de
una an6nima, no importando cual sea la naturaleza juridica de esta, cuestion
que hasta esta fecha era, a lo menos, discutible.

Adicionalmente se agrega un articulo 92 bis que impone al directorio
de la sociedad matriz de una sociedad fiscalizada por la Comision la obliga-
cién de establecer y difundir una politica general de eleccion de directores
en sus sociedades filiales, la que debera contener las menciones minimas que
al efecto establezca la Comision, mediante norma de caracter general.

Nuevamente habré que estarse a lo que indique la CMF en el ejercicio
de su potestad reglamentaria en una materia en extremo sensible para la
estructura de grupo que presentan gran parte de las sociedades en el pais.

Precisiones para operaciones con parte relacionada
en las sociedades anonimas abiertas

Como se sabe, la norma vigente hasta antes de la reforma permitia que las
operaciones con partes relacionadas que se hagan al amparo de una politica
de habitualidad puedan ejecutarse sin los requisitos y procedimientos estable-
cidos en el articulo 147 de la LSA. Se requiere solo la previa autorizacién del
directorio.

Se trata de aquellas operaciones que sean ordinarias en consideracion
al giro social. Se exige que el acuerdo que establezcan dichas politicas o su
modificacién sea informado como hecho esencial puesto a disposicion de
los accionistas en las oficinas sociales y en el sitio en Internet de las socieda-
des que cuenten con tales medios, sin perjuicio de informar las operaciones
como hecho esencial cuando corresponda.

Con el proposito de mejorar el estaindar en esta materia y evitar la
mala utilizaciéon que de esta excepcion se estaba haciendo y que permite eje-
cutar operaciones con parte relacionada sin ajustarse a los requisitos legales,
se exige ahora que el acuerdo que establezcan estas politicas o su modifi-
cacion deba contar con el pronunciamiento del Comité de Directores y ser
informado a la Comisién como hecho esencial cuando corresponda.
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Mas deberes y mas responsabilidades
para los miembros de este Comité

Adicionalmente, se exige que la politica de operaciones habituales debera
contener las menciones minimas que establezca la CMF mediante norma de
caracter general, y mantenerse permanentemente a disposicion de los accio-
nistas en las oficinas sociales y en el sitio web institucional de las sociedades
que cuenten con tales medios.

Y para evitar excesos en cuanto a montos, se establece un limite. La
politica referida precedentemente no podré autorizar la suscripcion de actos
o contratos que comprometan mas del 10% del activo de la sociedad.

Finalmente, se faculté a la CMF para requerir que las sociedades di-
fundan a los accionistas y al ptublico general el detalle de las operaciones con
partes relacionadas que hubieren sido realizadas. Dicha difusion se llevara a
cabo en la forma, plazo, periodicidad y condiciones que establezca la Comi-
sion mediante norma de caracter general.

Las modificaciones introducidas a la LSA rigen desde la publicacion

de la Ley n.° 21314 en el Diario Oficial de la Republica de Chile.

Articulo 3, autonomo, de la Ley n.° 21314,
que regula la asesoria de inversion

Como se indic6 en lo que antecede, la iniciativa para incorporar un nuevo
marco de regulacién para las asesorias de inversion, se origin6 en una indi-
cacion del Ejecutivo.

Todo ello motivado por los casos de que conoci6 la opinién publica, a
esa fecha, referidos a la captacion de dinero del publico mediante el sistema
piramidal, donde la captacion de dinero de los que entran a la base la pira-
mide permiten pagar la rentabilidad de los que estén en la parte superior de
la misma, més conocido como pirdmide de Ponzi.

Como se sabe, a la fecha de la reforma, la asesoria de inversion que
prestan ciertos agentes del mercado financiero se encuentra sujeta a marcos
regulatorios fiscalizados en su cumplimiento por diversas agencias estatales.
Asi ocurre, por ejemplo, con los bancos, las compafias de seguros y rease-
guros, los intermediarios de valores de oferta pablica, las administradoras de
fondos autorizados por ley y los administradores de cartera fiscalizados por
la CMF.

Este nuevo marco regulatorio se aplicara, entonces, a todos quienes
presten ese servicio que no tengan una regulacion especial en la ley. Se evita
asi que agentes no sujetos a control participen en el mercado financiero ha-
ciendo sugerencias y recomendaciones, sin que existe claridad sobre cuéles
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son sus verdaderas motivaciones, los conflictos de interés que los afectan,
las politicas de inversion que desarrollan, los riesgos a que exponen a sus
clientes; en fin, sin control se pone en peligro la confianza y fe puablica, ac-
tivo esencial para el funcionamiento del mercado de valores, al no existir
autoridad que fiscalice como se esta afectando ese bien juridico tutelado en
toda esta regulacion.

Para efectos de este nuevo marco regulatorio se entendera por aseso-
rias de inversion la prestacion, por cualquier medio, de servicios o la oferta
de productos al puablico general o a sectores especificos de él, relacionados
con la inversion en instrumentos financieros de cualquier especie.

De este modo, la nueva regulacion incluye tanto la prestacion de ser-
vicios relacionados con la inversion en instrumentos financieros de cualquier
especie como la oferta de productos relacionados con la inversién en instru-
mentos financieros de cualquier especie.

El medio por el cual se preste la asesoria de inversion es indiferente
para esta nueva regulacion. Queda afecta a ella la asesoria que se haga en
forma verbal, escrita, virtual, por medio de plataformas digitales o en cual-
quiera otra forma.

Como en toda regulacion, el destinatario de la proteccion que por
ella se busca es el publico en general o un sector especifico de este. Crite-
rios orientadores sobre el alcance de estos Gltimos conceptos ya existen en
toda la reglamentacion que la CMF (y antes la SVS) han realizados sobre el
concepto de oferta publica de valores, definido en el articulo 4 de la LMV.

La agencia estatal encargada de fiscalizar el cumplimento de esta nue-
va regulacion es la CMF, la que dispondra de todas las facultades que le
confiere el decreto ley n.° 3538. De igual forma, queda habilitada por el
legislador para dictar todas las normas reglamentarias que sean necesarias
para hacer operativa y aplicable esta nueva regulacion y velar por su cumpli-
miento.

Para hacer efectiva esta fiscalizacion se exige que quien se dedique de
manera habitual a prestar servicios de asesoria de inversion se debera pre-
viamente inscribir en el Registro que mantenga al efecto la CMF y solo podra
prestar servicios mientras se encuentre registrado en él. Dicho Registro es-
tara permanentemente a disposicion del publico a través del sitio web ins-
titucional.

Se mandata a la CMF para que por norma de caricter general esta-
blezca los requisitos de inscripcién en el Registro, los casos y procedimiento
de cancelacion y suspension del mismo. De igual modo se le autoriza, en
caso que lo estime necesario para el adecuado funcionamiento del mercado
financiero, para determinar las exigencias que deberan cumplir los asesores
de inversion en materia de solvencia, gestiéon de riesgos, idoneidad y conduc-
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ta. Asimismo, queda habilitada para determinar la informacién minima que
los asesores de inversion deberan proporcionar al pablico general y a la pro-
pia Comision. Por ltimo, se le faculta para dictar normas diferenciadas en
atencion a la naturaleza de los servicios o productos de inversién que ofrez-
can al pablico, asi como la cantidad de clientes que pudieren verse afectados.

En materia de difusion y propaganda, se establece expresamente que
la informacion, propaganda o publicidad que por cualquier medio se en-
tregue respecto de la oferta de productos o servicios relacionados con la
inversion no podré contener declaraciones, alusiones o representaciones que
puedan inducir a error, 0 que sean equivocos o puedan causar confusion
al publico acerca de la naturaleza, precios, rentabilidad, rescates, liquidez,
garantias, fiscalizacion o cualquier otra caracteristica de tales productos o
servicios o aquellas relativas a quienes los presten.

La informacion que se entregue al publico y que contenga recomen-
daciones de inversion deberd cumplir los requisitos que establezca la CMF
mediante norma de caracter general, en materia de difusion acerca del ries-
go, costos, rentabilidades esperadas, conflictos de interés y perfil profesional
de los responsables de dicha informacion, entre otros.

Como se ve, ser la potestad reglamentaria ejercida por la CMF la que
finalmente determinari el verdadero alcance de todas estas obligaciones de
informacién, difusiéon y propaganda.

En materia de sanciones, se establece que las infracciones a la regula-
cién que se introduce por este articulo de la Ley n.° 21314 por las entidades
inscritas en el Registro, podran ser sancionadas por la CMF de conformidad
a lo dispuesto en el titulo m del decreto ley n.° 3538.

Adicionalmente se tipifican ciertas conductas como tipo penal, para
evitar que agentes no inscritos en el citado registro puedan dedicarse a la
asesoria de inversion que ahora se regula.

En efecto, se establece que sufriran las penas de presidio menor en
cualquiera de sus grados, quienes presten asesorias de inversion de manera
habitual sin estar previamente inscritos en el Registro en cita o cuya inscrip-
cién hubiere sido suspendida o cancelada.

Por su parte, sufrirdn la pena de presidio menor en sus grados minimo
a medio, los que, con el objetivo de inducir a error, difundan informacion
falsa o tendenciosa, aun cuando no persigan con ello obtener ventajas para
si o terceros.

La pena sefialada en lo precedente se aumentara en dos grados, cuan-
do:

i) La conducta descrita se realice por quien debiendo estar inscrito

en el Registro no lo estuviere al momento de realizarla o

ii) La conducta descrita haya afectado a mas de cien personas.
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Como se ve, se repiten los criterios indicados en la los articulos 59 y 60
de la LMV que castigan como delito conductas semejantes a las antes des-
critas.

Estas nuevas regulaciones comenzaran a regir noventa dias después de
dictada la norma de caracter general por parte de la CMF. Dicha norma de-
ber4 ser dictada dentro de los doce meses siguientes al 13 de abril de 2021.

Modificaciones introducidas al DL n.° 3500, sobre Administradora de
Fondos de Pensiones.

En lo que antecede, se hizo presente que la gran reforma que se intro-
duce al DL n.° 3500, fue la nueva regulacion de la asesoria previsional. Se
reemplazé en su totalidad el actual titulo xvi, bajo la denominacién “De la
Asesoria Previsional”.

Asesoria previsional

Después de largas discusiones, que se plasmaron en el Informe de la Comi-
sién Mixta al que ya se hizo referencia, se llegé a la conclusién de que, para
cubrir todos los espacios en que la asesoria previsional debia prestarse, pro-
tegiendo de forma integral a los receptores de ella, era preciso distinguir y
diferenciar entre “asesores previsionales” o “entidades de asesoria previsional”
de los “asesores financieros previsionales” o “entidades de asesoria financiera
previsional”. Estos podran organizarse como persona juridica o actuar como
persona natural.

Los “asesores previsionales” o “entidades de asesoria previsional” ten-
dran como objetivo otorgar informacién a los afiliados y beneficiarios del
sistema, considerando de manera integral todos los aspectos que tienen re-
lacién con su situacion particular y que fueren necesarios para adoptar de-
cisiones informadas de acuerdo con sus necesidades e intereses, en relaciéon
con las prestaciones y beneficios que contempla la ley. Comprenders, ade-
mas, la intermediacion de seguros previsionales. La asesoria debera prestarse
con total independencia de la entidad que otorgue el beneficio.

Respecto de los afiliados y beneficiarios que cumplan los requisitos para
pensionarse y de los pensionados bajo la modalidad de retiro programado,
los “asesores previsionales” o “entidades de asesoria previsional” deberan in-
formar en especial sobre la forma de hacer efectiva su pension segiin las mo-
dalidades previstas en la ley, sus caracteristicas y demas beneficios a que pu-
dieren acceder segtn el caso, con una estimacién de sus montos.

Por otro lado, serdn considerados como “asesores financieros previsiona-
les” o “entidades de asesoria financiera previsional” quienes proporcionen in-
formacion no personalizada, dirigida por cualquier medio a afiliados, beneficia-
rios o pensionados del sistema o a grupos especificos de aquellos, respecto de

40



Nuevas exigencias de transparencia, mayores responsabilidades para los gobiernos... Francisco Pfeffer

todos los aspectos que fueren necesarios para adoptar decisiones informadas,
en relacion con las prestaciones y beneficios que contempla la ley, incluyendo
las transferencias entre tipos de fondos de pensiones. Esta asesoria no requerira
de la consideracion integral de los aspectos que tienen relacion con la situaciéon
particular del asesorado para que sea considerada asesoria previsional.

Los “asesores financieros previsionales” o “entidades de asesoria finan-
ciera previsional”, se regiran por todas las normas aplicables a los asesores
previsionales o las entidades de asesoria previsional, segin corresponda, a
menos que se indique lo contrario.

Los asesores financieros previsionales y las entidades de asesoria finan-
ciera previsional, estaran sujetos a la fiscalizacion conjunta de la Superinten-
dencia de Pensiones y de la Comisién para el Mercado Financiero, debiendo
todas las normas de caracter general que emita la Superintendencia de Pen-
siones para regular a los asesores financieros previsionales y las entidades de
asesoria financiera previsional, ser dictadas mediante resoluciéon conjunta
con la Comisién para el Mercado Financiero.

Como se ve, la asesoria previsional personalizada, dirigida en particu-
lar a un cotizante, indicidndole cuales son las alternativas previsionales mas
favorables considerando su situacion especifica, queda dentro de la 6rbita de
la asesoria previsional, bajo la fiscalizacion de la Superintendencia de Pen-
siones. En cambio, aquella cuyos destinatarios sea un grupo indeterminado
de personas, que puede llegar a condicionar la conducta de muchos, con
eventuales efectos sistémicos en el mercado financiero, que tiene tanto un
componente previsional como financiero, al motivar a las personas a trasla-
darse de un fondo a otro, queda dentro de la 6rbita de la asesoria financiera
previsional y cae dentro del perimetro regulatorio tanto de la Superinten-
dencia de Pensiones (SP) como de la CMF.

Para hacer posible este control y fiscalizacion, se ordena la creacion de
registros publicos, uno para cada tipo de asesoria, debiendo inscribirse en ellos
quienes quieran dedicarse a la prestacion de estas asesorias. Aquel donde de-
ben inscribirse los asesores previsionales y las entidades de asesoria previsional
lo llevara la SP. En forma conjunta la CMF vy la SP llevaran el registro en el
cual deberan inscribirse los asesores financieros previsionales y las entidades
de asesoria financiera previsional. Para proteger e incentivar el desarrollo de la
actividad de asesoria solo a través de entidades fiscalizadas y controladas por la
agencia estatal, se establece una suerte de monopolio legal del giro de asesoria
previsional y asesoria financiera provisional, al establecerse la prohibicién de
que ninguna persona natural o juridica que no se encontrare inscrita en algu-
no de los registros referidos pueda arrogarse la calidad de entidad de asesoria
previsional, de asesor previsional, de entidad de asesoria financiera previsional
o de asesor financiero previsional, segin corresponda.
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Cada una de estas agencias estatales de supervisiéon y control (SP y
CMF), segtn sus competencias, podran establecer, mediante norma de caréc-
ter general, requisitos diferenciados para los asesores previsionales, las entida-
des de asesoria previsional, los asesores financieros previsionales y las entidades
de asesoria financiera previsional en funcion del tipo de asesoria previsional
que presten, asi como la clase de destinatarios que tales asesorias contemplen.

En los articulos 173 a 177 del DL n.° 3500 se describen los requisitos
de forma y de fondo que deberan cumplir las entidades que quieran prestar
la asesoria previsional y/o la asesoria financiera previsional, asi como aque-
llos a cumplir por los socios, accionistas, administradores, representantes le-
gales y las personas que tengan a su cargo realizar las funciones de asesoria
previsional. También las obligaciones que deberdn cumplir y las prohibicio-
nes a que quedan afectos.

Entre otras, cabe destacar las siguientes:

a) constitucion de garantia, mediante boleta de garantia bancaria o

la contratacion de una poliza de seguros que, al efecto, autorice la
CMF para responder del correcto y cabal cumplimiento de todas
las obligaciones emanadas de su actividad y, especialmente, de los
perjuicios que puedan ocasionar a los afiliados, beneficiarios o
pensionados que contraten sus servicios de asesoria previsional. El
monto no podré ser menor a 500 UF, ni mayor a 60000 UF,

b) el articulo 174 indica los requisitos que deberdn cumplir los socios,
accionistas, administradores y representantes legales de las entida-
des de asesoria previsional y las entidades de asesoria financiera
previsional y sus dependientes que desempefien la funcién de ase-
soria previsional, asi como los asesores previsionales y los asesores
financieros previsionales, entre los que destaca la necesidad de
acreditar los conocimientos suficientes sobre materias previsionales
y de seguros mediante la rendicion y aprobacion de una prueba de
conocimientos especificos;

¢) indica también quienes no podrén ser socios, accionistas, adminis-
tradores y dependientes que desempefien la funcion de asesoria
previsional y representantes legales de las entidades en comentario;

d) entre otros, prohibe esta actividad a quienes sean directores, so-
cios, accionistas, ejecutivos principales, gerentes, apoderados o
dependientes de una Administradora de Fondos de Pensiones, ase-
guradora, reaseguradora, liquidadora de siniestros o entidades que
conformen el grupo empresarial de estas sociedades y a los socios,
accionistas, directores, gerentes, ejecutivos principales, apoderados o
dependientes de agencias de valores, corredoras de bolsa, Sociedad
Administradora de Fondos de Cesantia o de administradoras de la
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Ley n.° 20712, o entidades que conformen el grupo empresarial
de aquellas;

e) responderan hasta de la culpa leve en el cumplimiento de las fun-
ciones derivadas de las asesorias previsionales que otorguen a los
afiliados o sus beneficiarios y estaran obligadas a indemnizar los
perjuicios por el dafio que ocasionen.

Los servicios de asesoria previsional o de asesoria financiera previsional
deberan quedar, en cuanto a los derechos y obligaciones de cada parte, sujetos
a un contrato de prestacion de servicios cuyo contenido minimo seré estable-
cido mediante norma de caracter general que dictara por la SP y para el caso
de las entidades de asesoria financiera previsional y los asesores financieros
previsionales, dicha norma de caracter general debera ser dictada junto con la
CMF. Los honorarios totales por concepto de asesoria previsional no podran
superar el 1,5 de los fondos de la cuenta de capitalizacion individual del afi-
liado destinados a pension, ni podran exceder un monto equivalente a 60 UF.

Las personas o entidades que deben estar inscritas en el Registro de
Asesores Financieros Previsionales, deberan inscribirse a mas tardar el pri-
mer dia habil del sexto mes posterior al 13 de abril de 2021. La SP y la CMF
deberan dictar la norma de caracter general que regularé el procedimiento
de inscripcién en dicho registro, a mas tardar el primer dia habil del cuarto
mes posterior al 13 de abril de 2021.

Por dltimo, cabe precisar que también se hicieron otras modificaciones
menores (art. 25, 61 bis y 98 bis) para ajustar el texto del DL 3500 a las
nuevas regulaciones que introduce la Ley n.° 21314.

Las modificaciones introducidas al decreto ley n.° 3500 de 1980, co-
menzaran a regir el primer dia habil del tercer mes posterior al 13 de abril

de 2021.

Modificaciones introducidas al DL n.° 3538 de 1980, organico
de la Comision para el Mercado Financiero

Las modificaciones directas al DL 3538 y aquellas que amplian su perimetro
regulatorio al entregarsele mas facultades como consecuencia de la modifica-
cion introducida a otros cuerpos legales, referidos en lo precedente, se pueden
agrupar en seis grandes ideas:
i) aumento de las sanciones penales y pecuniarias;
ii) incorporacién como regulaciéon nueva la figura del denunciante
anonimo;
iii) prohibicion explicita de compra y venta de valores para directores y
ejecutivos en los treinta dias previos a la divulgacién de los estados
financieros de una sociedad;
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iv) modificaciones al tratamiento sobre operaciones con partes rela-
cionadas para reforzar los resguardos a los accionistas minoritarios;

v) se incluyo a las asesorias de inversion y también a las asesorias
financieras previsionales, dentro del perimetro de regulacion y
fiscalizacion de la Comision;

vi) se autorizé la interconexion de las bolsas de valores, quedando
sujeto todo ese proceso a la regulacion infralegal que deberi dictar
la CMF.

En este apartado solo se hara referencia al aumento de las sanciones
monetarias y a la figura del denunciante anoénimo, ya que las otras materias
fueron abordadas al analizar las modificaciones a los cuerpos legales donde
aparecen incorporadas y reguladas.

Incremento de sanciones pecuniarias

Uno de los objetivos que ya viene enunciado en el Mensaje del Ejecutivo
y que luego se fue fortaleciendo en la tramitacion del proyecto, fue el de
incrementar la cuantia de las sanciones pecuniarias y la penalidad de alguno
de los delitos que se tipifican en la LMV. Esto ultimo ya fue analizado en lo
que antecede.

Dentro de las amplisimas atribuciones generales que el articulo 5 le
reconoce a la CMF, esta la de estimar el monto de los beneficios, expresado
en su equivalente en unidades de fomento, que hayan percibido los infracto-
res al titulo xx1 de la LMV, que se refiere a la operacion con informacion pri-
vilegiada, sefialandolo en la resolucion que aplique la sancion. Se reemplazé
la expresion ‘percibido’, por ‘obtenido’, para dar mayor claridad sobre el
monto del beneficio y evitar cuestionamientos judiciales sobre la certeza de
lo que finalmente obtuvo el infractor como consecuencia de su actuacion.

En la misma idea de dar mayor certeza sobre el beneficio obtenido y
de facilitar el calculo del beneficio, evitando asi que ello se traslade a una
discusion en tribunales, en el mismo n.° 20 del articulo 5°, se reemplazé el
criterio sobre el cual este se calcula, al pasar de tener como base el precio de
mercado promedio ponderado del valor de oferta ptiblica en los sesenta dias
anteriores al de la fecha de la transaccion, por el criterio que considera tanto
las ganancias que se hayan producido como las pérdidas que se hubieren
evitado mediante la transaccién con informacién privilegiada.

En materia de sanciones pecuniarias a que quedan afectas las socieda-
des anonimas y empresas bancarias sujetas a la fiscalizacion de la Comision
que incurrieren en infracciones a las leyes, reglamentos, estatutos y demas
normas que las rijan, o en incumplimiento de las instrucciones y érdenes
que les imparta la Comision, se aumenta la cuantia de las multas, a un mon-
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to global por sociedad, de 15000 UF a 100000 UF. En el caso de haber sido
sancionado anteriormente por infracciones de la misma naturaleza, podra
aplicarse una multa de hasta cinco veces el monto maximo antes expresado.
O sea, podria llegarse hasta 500000 UF.

Se trata de un significativo incremento de la cuantia de las multas,
todo ello estimulado, ademas, por la critica social que se hizo fuerte con mo-
tivo del denominado caso Cascadas, en que las multas que finalmente se termi-
naron pagando fueron insignificantes en relacién con los beneficios obtenidos
por los infractores, a partir de las sentencias del Tribunal Constitucional que
declararon inaplicable la parte del articulo 36 que autorizaba a la CMF para
determinar la cuantia de la multa como un porcentaje de la operacion irregular.

Con el mismo propésito de dar mas claridad y certeza a la facultad
alternativa que tiene la CMF de aplicar una multa proporcional (30%), se
cambia la base sobre la cual se deberi efectuar ese calculo. De considerarse
como base el monto de la emision, registro contable u operacion irregular, se
pasa ahora a considerar como base solo a las operaciones sancionadas. O sea,
el criterio que se introduce es calcular la cuantia de la multa proporcional
sobre el monto de las operaciones sancionadas, cuestion que aparece mas
clara y objetiva. Este mismo criterio base se emplea ahora si la CMF quiere
aplicar la sancién de multa sobre la base del doble de los beneficios obteni-
dos. Estos deben calcularse ahora sobre las operaciones sancionadas.

En la misma linea, y ahora en materia de sanciones pecuniarias a que que-
dan afectas las personas o entidades diversas de las sociedades andénimas y empre-
sas bancarias que incurrieren en infracciones a las leyes, reglamentos, estatutos y
demas normas que las rijan, o en incumplimiento de las instrucciones y 6rdenes
que les imparta la Comision, se aumenta la cuantia de las multas de 15000 UF a
100000 UE. En el caso de haber sido sancionado anteriormente por infracciones
de la misma naturaleza, podra aplicarse una multa de hasta cinco veces el monto
méximo antes expresado. O sea, podria llegarse hasta 500000 UFE.

Como ya se dijo, se trata de un significativo aumento de la cuantia de
las multas que pretende desincentivar a los agentes econdémicos al ilicito,
de momento que el costo de la infraccién normativa pasa a ser mayor a la
cuantia del beneficio que se pudiera percibir por la infraccion.

En relacion con la cuantia de la multa proporcional (30%) que la Co-
mision puede aplicar a estas personas, también se cambia el criterio base. Se
reemplaza el actual, que considera la emision, registro contable u operacion
irregular, por el criterio base de las operaciones sancionadas. Este mismo
criterio base se emplea ahora si la CMF quiere aplicar la sanciéon de multa
sobre la base del doble de los beneficios obtenidos. Estos deben calcularse
ahora sobre las operaciones sancionadas.
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Denunciante andénimo

La gran discusion que precedié a la incorporaciéon de esta nueva figura a
la ley, fue lo relacionado con el beneficio pecuniario que se le reconoce al
denunciante anonimo.

En la discusion parlamentaria que se suscit6 en torno a esta figura se
confrontaron los dos modelos principales que existen en la legislacion com-
parada en cuanto al funcionamiento de la misma. Por una parte, el bloque
oficialista defendi6 la propuesta del Ejecutivo en cuanto a adoptar un mo-
delo de proteccion del denunciante (o modelo europeo) sin compensacion
econémica y cuestioné la opcion del modelo de recompensa y, por otra, la
oposicion abogéd precisamente por la implementacion de un modelo con
recompensa, segin lo originalmente planteado por la Camara de Diputadas
y Diputados, que fue el que finalmente se aprobo en la Comision Mixta.

Como se sabe, la herramienta de la delaciéon compensada, conceptual
y valoricamente muy cercana a la figura del denunciante an6nimo, se ha ido
incorporando progresivamente al ordenamiento juridico nacional, sin que se
hayan olvidado los cuestionamientos éticos que esta figura sigue provocando
en el medio local. Premiar al infractor a cambio de su colaboracion.

Primero se incorpord en materia penal, para ayudar en la investigacion
y esclarecimiento de los tipos penales mas graves (terrorismo, trafico de sus-
tancias, corrupcion) y que erosionan en su esencia las bases de la convivencia
y de la institucionalidad. Luego se agregé a la legislacion que ampara y pro-
tege la libre competencia (DL n.° 211) para ayudar a descubrir y castigar el
ilicito de colusion, al ser considerada esta infraccion ~hoy también delito— la
més grave que castiga aquella regulacion. Después se agrego la figura de la
colaboracién del presunto infractor, con la variante de la autodenuncia en
al ambito de competencia de la Comision para el Mercado Financiero. Por
ultimo, también hay una figura de la colaboracién eficaz recientemente in-
corporada a la ley de defensa de los derechos del consumidor (n.° 19496).

En todos los casos citados, el infractor que colabora en el esclarecimien-
to del ilicito, obtiene como beneficio o la eximicién de la responsabilidad
penal, rebaja de la pena o la extincion de la sancion pecuniaria o una rebaja
de la misma.

Si bien en la figura del denunciante an6nimo no cabe la persona del
infractor, al incorporar esta herramienta se dio un paso que nunca antes se
habia dado en el ordenamiento juridico nacional —y que probablemente se
replicara en otras regulaciones—, como lo es el de premiar con una recom-
pensa 0 compensacion econémica a quien denuncie y permita el conoci-
miento de una infraccién, como ha ocurrido ahora con la incorporacién de
esta nueva figura del denunciante anénimo.
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Una de las razones mas importante que se tuvo a la vista para avanzar
en esta novedad regulatoria, fue la diferencia abismal que presenta el orde-
namiento juridico nacional entre el ambito puablico y el privado. Los funcio-
narios publicos, en virtud de normas tanto del Cédigo Procesal Penal como
de la Ley n.® 20205 (“protege al funcionario que denuncia irregularidades y
faltas al principio de probidad”), tienen un deber de denunciar no solo deli-
tos, sino que, también, irregularidades administrativas (especialmente rela-
cionadas con la probidad). Ademas, en los casos que el funcionario ptblico
presenta denuncia se le concede la posibilidad de resguardar su identidad y,
expresamente, se le garantiza proteccion laboral.

En el dambito privado, por el contrario, los particulares no tienen una
obligacion de denunciar, pero, como contrapartida, tampoco encuentran
mayores incentivos a hacerlo, pues no existe un estatuto de proteccién glo-
bal para el denunciante, debiendo acudirse a la coordinacion entre distintas
normativas y criterios jurisprudenciales para tratar de consolidar un espacio
de resguardo a quien se decida colaborar con la autoridad’.

Si bien es cierto que la recompensa econdémica es uno de los incenti-
vos mas osados entre las opciones posibles, no solo por las consideraciones
éticas que pudiera haber a su respecto, sino que, ademas, por consecuencias
practicas no menores, tales como el peligro de fomentar denuncias falsas y
dudas sobre su valor probatorio, se estimé que los benéficos de incorporarla
serian superiores a los costos que se deriven de ello.

Calidad de denunciante anénimo

De acuerdo con la nueva regulacion, se tendré la calidad de denunciante anénimo
y se podra acoger a las disposiciones del titulo vir de la ley, siempre y cuando
asi lo solicite a la Comision de manera expresa, quien, de manera voluntaria y
en la forma establecida por la Comisién mediante norma de caricter general,
colabore con investigaciones aportando antecedentes sustanciales, precisos,
veraces, comprobables y desconocidos por esta para la deteccion, constatacion
o acreditacion de infracciones de las leyes que sean materia de competencia de
la Comision, o de la participacion del presunto infractor de dichas infracciones?®.

7 RAGUES y BELMONTE (2021), pp. 1-29.

8 La NCG se encontrara en consulta entre el 3 de mayo de 2021 y el 28 de mayo de 2021,
con el objetivo de que los distintos actores o usuarios del mercado financiero manifiesten, entre
otras, sus inquietudes respecto de: a) el procedimiento de denuncia que se pretende establecer;
b) la definicion dada para los parametros establecidos para determinar el caricter sustancial,
preciso, veraz, comprobable y desconocido de los antecedentes aportados y, c) Si los factores pro-
puestos para determinar el porcentaje especifico de recompensa resultan ser claros y suficientes.
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De este modo, podra aspirar al beneficio no solo quien ayude al des-
cubrimiento de la infraccion, sino que, también, quien permita acreditarla.

La calidad de denunciante anonimo solo se adquiere a partir de la
dictacion de la resoluciéon fundada que emita la Comisién en la que esta
manifieste que se cumple con las condiciones exigidas en el nuevo articulo
82, cuyo contenido especifico y de detalle, como se vio, queda entregado a
la dictacion de una norma de caracter general por la CMF.

La norma de caricter general deberd contener pardmetros objetivos
para determinar el caracter sustancial, preciso, veraz, comprobable y desco-
nocido de los antecedentes aportados. Probablemente del contenido de esta
norma de caracter general dependera el éxito de esta nueva figura.

Como es obvio, no podra tener la calidad de denunciante anénimo
quien haya incurrido en la conducta sancionada o tengan la calidad de victi-
ma de la misma. El infractor si podré acogerse al beneficio de la colaboracion
eficaz.

La resolucion que le reconoce la calidad de denunciante anénimo po-
dra dictarse en el momento que la Comision lo estime conveniente, incluso
antes del inicio de la investigacion y debera ser notificada al denunciante.

Garantias para el denunciante
anonimo

Se le garantiza la reserva de su identidad; se le asegura que no pueda ser
objeto de represalias de tipo laboral con efectos patrimoniales, y se le libera
de responsabilidad civil y penal que se pueda originar con motivo de la co-
laboracién que presto en la investigacion de la infraccion.

En efecto, la resolucion que le reconoce la calidad de denunciante an6-
nimo, asi como la identidad del denunciante anénimo, tendran el caracter de
secreto, salvo que el mismo denunciante renuncie a dicho anonimato.

Incluso, la identidad de aquellas personas que soliciten la calidad de
denunciante anénimo y entreguen antecedentes relativos a infracciones le-
gales de materias de competencia de la Comision tendra el caracter de se-
creto, aun cuando tales antecedentes no sean suficientes para dictar la reso-
lucion referida en el inciso primero de este articulo.

Adicionalmente, toda persona que haya tomado conocimiento de la
identidad de un denunciante anénimo o de quien haya solicitado tal cali-
dad, tendra el deber de guardar secreto respecto de cualquier antecedente
que permita identificar a dicho denunciante, siéndole aplicable la facultad
de abstenerse de declarar conferida por el articulo 303 del Cédigo Procesal
Penal y la de no ser obligado a declarar conforme al articulo 360 del Cédigo
de Procedimiento Civil.
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Uno de los aspectos que se traté intensamente en la discusion parla-
mentaria, fue el de generar mecanismos que le aseguren al denunciante el
reguardo de su identidad. El incentivo de este, més alld del beneficio eco-
némico a que aspira, también se vera condicionado por el temor a sufrir
represalias o venganzas, para lo cual el resguardo de su identidad es esencial
para el éxito de esta nueva figura.

Con tal propésito, a fin de resguardar la identidad del denunciante,
asegurando asi la eficacia de esta nueva herramienta, se establece expresa-
mente que la infraccion del deber de guardar secreto respecto de la persona
del denunciante o de quien tomo conocimiento de la identidad del mismo,
se castigard con multa de diez a treinta unidades tributarias mensuales. En
caso de que el infractor desempefiare funciones en la Comisién u otro or-
ganismo publico, dicha infraccion serd sancionada, ademas, con la pena de
reclusion menor en cualquiera de sus grados. Asimismo, dara lugar a respon-
sabilidad administrativa y se sancionara con destitucion del cargo.

Adicionalmente, para evitar que el denunciante anénimo quede ex-
puesto a responsabilidad penal, administrativa y civil por colaborar en la in-
vestigacion o sea sujeto de represalias laborales con efecto patrimonial, se ase-
gur6 de que no se podréa poner término a contratos de prestacion de servicios
con un denunciante an6énimo, o suspender el inicio de estos, motivado en
el hecho de que este hubiere colaborado con una investigacion, estable-
ciéndose la sancion de nulidad absoluta para todo acto que se ejecute en
contravencion a tal prohibicion. Se le aseguro, ademas, para el caso de que el
denunciante anénimo demandare alegando la infraccion de esta prohibicién,
que sera la parte demandada la que debera probar que el acto no estuvo
motivado por esa causa’.

Se establecio un plazo de prescripcién que extingue la accion de nuli-
dad, ya que no se podra alegar contravencion a esta prohibicién por haberse
puesto término a un contrato de prestacion de servicios, después de transcu-
rridos cinco afos contados desde la fecha en que la resolucion que aplico la
sancién de multa, en el proceso administrativo para el cual el denunciante
anénimo colabord, se encuentre firme.

El denunciante anénimo que colabore con la Comisién, de conformi-
dad al articulo 82, no serd penal ni administrativamente responsable por
efectuar dicha colaboracion. Asimismo, tampoco sera civilmente responsa-
ble por los perjuicios que se produzcan por el solo hecho de realizar la refe-
rida colaboracién.

% La calidad de denunciante anénimo se acredita con certificado emitido por la Comision.
El juicio en que se alegue contravencién a esta prohibicion debera someterse a los tramites
del procedimiento sumario.
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Compensacion economica
a que tiene derecho

En cuanto a la compensaciéon econémica, el denunciante anénimo tendra
derecho a recibir un porcentaje de la multa que se aplique como consecuencia
de la investigacion y procedimiento en los cuales colaboro.

El porcentaje serd definido por la Comision en la resolucion sanciona-
toria, conforme a pardmetros objetivos establecidos en una norma de carac-
ter general, con la limitante de que el denunciante no podra recibir un mon-
to menor al 10%de la multa aplicada, y en ningtin caso un monto superior al
menor valor entre el 30% de la multa aplicada o 25000 UDF.

La CMF establecera, mediante norma de caracter general, la forma de
distribucion de dicho monto cuando distintos denunciantes anénimos hu-
bieren colaborado en las mismas conductas sancionadas.

Se trata de un potente incentivo econémico que puede llegar a poco
més de un millon de délares estadounidenses.

Sera laTesoreria General de la Reptublica, una vez que la resolucion san-
cionatoria respectiva se encuentre firme y la multa y haya sido enterada por
el infractor, a la que le correspondera entregar a cada denunciante anénimo
el monto antes referido.

Y si la compensacion economica no fuera suficiente y potente incenti-
vo para la denuncia, la motivacion se incrementa atin mas, ya que el monto
percibido por el denunciante anénimo no constituira renta y las operaciones
necesarias para efectuar el pago correspondiente gozarin de secreto banca-
rio.

Por ultimo, con la finalidad de evitar la propagacion de denuncias in-
fundadas, temerarias o que solo busquen hacerse del beneficio econémico, se
castiga a quien solicite que se le otorgue la calidad de denunciante anénimo,
aportando antecedentes a sabiendas de que estos son falsos o fraudulentos,
con las penas de presidio menor en sus grados minimo a medio y multa de
seis a diez unidades tributarias mensuales.

En sintesis, como se ve una profunda reforma a las regulaciones del
mercado financiero, que abarca desde los gobiernos corporativos de las so-
ciedades, amplia el perimetro regulatorio de las agencias estatales y crea fi-
guras que, sin duda, ayudaran en la investigacion y descubrimiento de ilicitos
que afectan el funcionamiento del mercado de capitales.
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DOLO ANTICOMPETITIVO:
RESPONSABILIDAD CIVIL
DEL AGENTE ECONOMICO COACCIONADO,
Y EN ESPECIAL
LA DEL DELATOR COMPENSADO

ANTICOMPETITIVE FRAUD:
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RESUMEN: En este articulo se pretende analizar la hipotesis de coaccion en
la legislacion antimonopélica, y la responsabilidad reparatoria que se genera
sobre el agente econdmico que la padece en sus distintas fases de verificacion,
esto es, considerando el marco temporal que cubre desde la gestacion hasta
la consumacién del injusto monopolico. Del mismo modo, se propondra una
solucion para aquellos casos de ilicitos anticompetitivos dolosos en que el
elemento subjetivo del tipo se verifica con dolo no intencional, teniendo en
consideracion que en la responsabilidad extracontractual el factor de atri-
bucion de responsabilidad delictual exige la intencién positiva de producir
dano.
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compensada.

ABsSTRACT: This article tries to analyze the hypothesis of coercion in the
antitrust legislation, and the reparative responsibility that is generated on
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the economic agent that endure it in its different verification phases, that
is, considering the time frame that it covers from the gestation until the
consummation of the unfair monopoly. In the same way, a solution will be
proposed for cases of anticompetitive illicit maliciously intended in which
the subjective element of the type is verified with unintentional fraud, taking
into account that in extracontractual liability the attribution factor of delictual
responsibility requires the positive intention to produce injury.

KEYWORDS: coercion, anticompetitive fraud, antitrust, leniency.

PLANTEAMIENTO DE LA PROBLEMATICA

La totalidad de las legislaciones avanzadas en materia de derecho a la libre
competencia consagran como una de las herramientas para los entes persecu-
tores, en su tarea de descubrir y desmantelar carteles, la posibilidad de que los
participes de esos ilicitos monopélicos se acojan a programas de clemencia,
que compensan al delator con la eximicién o reduccion de la sancion; tanto
en la multa a enterar en arcas fiscales como en la responsabilidad penal —e,
incluso, la civil- derivada de la infraccion.

Con independencia de la especificidad de la compensacion que se
otorga al delator en cada jurisdiccion, siempre la consagracion de esta ne-
cesaria herramienta' viene de la mano con la prohibicién de otorgar el be-
neficio de esta denominada delacion compensada? a aquellos miembros del
cartel que hubieren coaccionado a otros agentes econémicos para participar
en el ilicito. En este contexto, nuestra legislacion antimonopélica, contenida
en el decreto ley n.° 211 (DL 211), dispone en su articulo 39 bis que el o
los agentes econémicos individualizados por la Fiscalia Nacional Econémica
(FNE) como acreedores del beneficio de exencion, no podrin ser sanciona-
dos por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (TDLC) con una

! La necesariedad de su consagracion no tiene relacion con criterios de morales de
justicia, sino que, en cambio, proviene de datos empiricos. En efecto, la evidencia muestra
que tras el establecimiento de esta herramienta en las principales jurisdicciones, en 1993
en Estados Unidos y en 1996 en la Unién Europea, la cantidad de carteles desbaratados
por las autoridades antimonopélicas aumenté exponencialmente; misma tendencia que se
puede apreciar en Chile tras su consagracion en el afio 2009. La razén de ello se encuentra
en el establecimiento de incentivos para minar las confianzas en los miembros de un car-
tel.

2 En términos generales, Arturo Yrarrazaval conceptualiza la delacién compensada como
la situacion en la que un delator formaliza una denuncia contra una o varias personas y es
compensado por el hecho de acusar..YRARRAZAVAL (2012), p. 255.
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multa superior a la solicitada por el fiscal, ni con la disolucién de la perso-
nalidad juridica, salvo que, como prescribe la norma, “se acredite durante el
proceso que dicho acreedor fue el organizador de la conducta ilicita coac-
cionando a los demas a participar en ella”.

Surge, entonces, la problemética en torno a determinar la naturaleza
del acto de coaccidn, y sus diversas manifestaciones a través del desarrollo
del iter colusivo. La importancia de este analisis discurre por determinar el
surgimiento de responsabilidades subsecuentes a la responsabilidad infrac-
cional, especialmente el régimen de responsabilidad civil al que debe que-
dar sujeto el delator coaccionado, que es la que en este trabajo se aborda.
Al respecto, el inciso final del articulo 39 bis del DL 211 prescribe que, en
ningan caso, el régimen de exenciones o reducciones de la delaciéon com-
pensada podré extenderse a la indemnizacién de perjuicios que tuviere lu-
gar.

Para abordar la problematica planteada, el enfoque metodologico que
se utilizara sera el dogmatico, contrastando la doctrina especializada sobre
la materia con la legislacién vigente; asi como un analisis topico sobre la
base de los pronunciamientos jurisprudenciales recaidos sobre la problema-
tica estudiada. De esta manera, en primer lugar, se determinara el elemento
subjetivo especifico que debe concurrir en los acuerdos o practicas concer-
tadas. En un segundo apartado, se evidenciaran las distintas formas de sur-
gimiento y verificacion de la coaccion en el ambito de la libre competencia
entre agentes econémicos. En una tercera parte, el estudio se centrara en dar
respuesta a la cuestion sobre el régimen de responsabilidad civil a que que-
dan sujetos los miembros de un cartel respecto de los cuales, habiéndoseles
conferido clemencia por delatar el ilicito, se logro acreditar el elemento de
coaccion. En una cuarta y tltima seccion, se distinguiran dos tipos de coac-
cién: coaccidn fisica y coaccion econdmica. La primera, que se denominara
“mera coaccién”, enerva la voluntad misma del agente econémico que la
padece, impidiendo el surgimiento de un acuerdo o practica concertada. La
segunda, que se denominara “coaccion monopolica”, dejando subsistente
un retazo de voluntad en el agente econémico, permite la configuracion
del ilicito monopolico y legitima el juicio de reproche estatal sobre el mis-
mo.

Como se tendri ocasion de concluir, en lo relativo al régimen de res-
ponsabilidad civil al que quedan sujetos los delatores compensados por su
ilicito civil, sean estos coaccionadores o coaccionados, la division de la deuda
entre ellos dependeré de la intensidad de sus dolos y de su contribucion cau-
sal a la produccién del dafo.
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[. VERIFICACION DEL ELEMENTO VOLITIVO
EN LOS INJUSTOS MONOPOLICOS EN GENERAL
Y EN LA COLUSION EN PARTICULAR

1. El tipo universal antimonopdlico y los tipos de la parte especial
del derecho a la competencia

La legislacion antimonopolica, integrante del bloque del derecho econémico,
establece —junto a la moral, el orden publico y la seguridad nacional- un limite
extrinseco a la garantia constitucional de desarrollar actividades econémicas®.
Limite que el DL 211 logra neutralizando posiciones de dominio ilegitimamente
alcanzadas, mantenidas o ejercidas*. Para lograr este cometido, la técnica del le-
gislador antimonopolico fue comenzar la descripcion tipica con la consagracion
de una clausula general® o tipo universal anticompetitivo, que sanciona al que

“ejecute o celebre, individual o colectivamente, cualquier hecho, acto
o convencion que impida, restrinja o entorpezca la libre competencia,
o que tienda a producir dichos efectos” (inciso primero del articulo 3°
del DL 211).

Enseguida, el inciso segundo del articulo 3° prescribe un catélogo no
taxativo® de injustos monopolicos’, distinguiendo entre:

3 FErmANDOIS (2006), p. 129.

4 Aunque, en un primer momento, la jurisprudencia de la Corte Suprema -siguiendo las
conclusiones de Barros (2007), p. 1042— discurri6 sobre el equivoco de resolver que el derecho
antimonopolico busca “neutralizar posiciones de dominio”, CONADECUS con Telefénica
Moéviles Chile S.A. y otros (2014) y FNE con Asfaltos Chilenos S.A. y otros (2016), esta posi-
cién se ha tendido a corregir en la conclusién de que no cualquier posicién de dominio debe
ser neutralizada, sino que solo aquellas “ilegitimamente alcanzadas, mantenidas o ejercidas”,
FNE con Agricola Agrosuper S.A. y otros (2015). En el mismo sentido, la disidencia de la
ministra Sandoval y del ministro Aranguiz sefial6, correctamente: “la sola circunstancia que las
demandadas ostenten poder de mercado no configura una infraccion a la libre competencia,
toda vez que las conductas proscritas se relacionan con un abuso de aquel poder, cuestion
que no se configura en la especie”, CONADECUS con Telefénica Méviles Chile S.A. y otros
(2014). Véase VEGa (2020) p. 251.

> Utilizan esta denominacién Enrique Barros: BArros (2007), p. 1.046 y Hernan Corral:
CorraL (2013), p. 329.

6 El caricter no taxativo del catilogo se deriva de la literalidad de la norma del inciso
segundo del articulo tercero, que prescribe: “Se consideraran, entre otros, como hechos, actos
o convenciones que impiden, restringen o entorpecen la libre competencia o que tienden a
producir dichos efectos, los siguientes...”.

7 Domingo Valdés conceptualiza el injusto monopélico como una infraccion tipica, anti-
juridica, dolosa o negligente, mediante la cual se pone en riesgo o lesiona causalmente el bien
juridico libre competencia. VALDES (2006), p. 228.
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i) ilicito de acuerdo o practica concertada, de la letra a);
i) ilicito de abuso de posicion dominante unilateral o colectiva, de la
letra b);

iii) ilicito de competencia desleal, de la letra ¢) y

iv) ilicito de interlocking horizontal directo, de la letra d).

Ya sea que se trate de un ilicito anticompetitivo que se corresponda
con el tipo universal del inciso primero o con cualquiera especifico dentro
del catilogo del inciso segundo, el juicio de reproche estatal de los atentados
contra el bien juridico libre competencia® exige siempre que se verifique
la concurrencia del elemento subjetivo en la ejecucion del hecho o la cele-
bracion del acto o convencion. Este factor de imputacion, que legitima el
reproche en el ambito de las infracciones administrativas, puede satisfacerse
con la comision culposa, la comisién dolosa o el criterio de la culpa infrac-
cional; pues no tiene cabida en el derecho antimonopolico la responsabili-
dad estricta u objetiva. La doctrina y jurisprudencia es pacifica en torno a las
conclusiones antedichas, y no se adentrara en ellas, pues se apartaria de los
propésitos de este trabajo”.

8 Respecto del bien juridico tutelado por la libre competencia, bien sefiala Julio Alvear:,
“la libre competencia es un instituto juridico que asegura la justicia del mercado, sin afectar
su eficiencia”, ALvEAR (2017), p. 121. En este trabajo no se concuerda con la conclusién de
la jurisprudencia de la Corte Suprema, que identifica el bien juridico tutelado con el bienes-
tar de los consumidores, CONADECUS con Telefonica Moviles Chile S.A. y otros (2016).
Contrariamente a lo concluido por el méximo tribunal, existen razones de diverso orden
interpretativo que impiden equiparar el bien juridico libre competencia con el bienestar de
los consumidores; esta es una relacién de igualdad artificiosa que, incluso, conlleva la despro-
teccion de los consumidores. Un analisis detallado sobre este punto en VEGA (2020) p. 250.

9 En doctrina, Enrique Vergara es de la opinién que el principio asentado por la doctrina
penal, conforme al cual el tipo objetivo tiene un necesario correlato subjetivo, es plenamente
aplicable a los ilicitos infraccionales monopélicos, VERGARA (2006), p. 64; por ello, los tipos
anticompetitivos dolosos requieren para su verificacion del elemento dolo, aunque sea eventual,
Barros (2007), p. 1046. Siguiendo a Tiedemann, Jakobs y Roxin, en el medio local, Cristian
Banfi es de la misma opinién, concluyendo que las conductas anticompetitivas: “dan lugar a
una responsabilidad infraccional que debe ser aplicada con estricto apego a los principios cons-
titucionales de legalidad y culpabilidad. El acto anticompetitivo y las sanciones aparejadas al
mismo son cualitativamente equivalentes a los ilicitos penales. El hecho que la responsabilidad
por atentados a la libre competencia no sea denominada ‘responsabilidad penal’ obedece a una
decision politica antes que juridica. Por eso, no cabe presumir la responsabilidad infraccional,
es necesario observar el principio non bis in idem y el castigo tiene que ser proporcionado al
ilicito”. Banrr (2014), p. 40.

La jurisprudencia de la Corte Suprema, por su parte, ha resuelto que el factor de imputa-
ci6n en la conducta del requerido debe ser establecido en relacion con el hecho que se persigue
y por el cual se le condena, FNE con Farmacias Ahumada y otros (2012). El TDLC, por su
parte, ha resuelto que en sede de libre competencia el incumplimiento normativo solo puede
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Pero de esta realidad normativa no se sigue que cada uno de los ili-
citos monopdlicos puedan admitir indistintamente, desde el punto de vista
subjetivo, todos los tipos de comision. En efecto, ciertos atentados contra el
bien juridico libre competencia pueden solo reprocharse en la hipotesis de
comision dolosa, excluyendo figuras de actuaciones imprudentes o culpo-
sas; cual es el caso de la competencia desleal y de los acuerdos o practicas
concertadas'®. A continuacién, y para los efectos de este trabajo, se estudiara
especificamente el tltimo de estos atentados anticompetitivos.

2. La exigencia de comision dolosa en el injusto monopélico de acuerdo
o practica concertada

a) El tipo objetivo de acuerdo o prictica concertada
como un tipo de resultado o de peligro

Como se adelantara, este ilicito infraccional est4 regulado en la letra a) del
inciso segundo del articulo 3° del DL 211, que prescribe que se consideraran
como hechos, actos o convenciones que impiden, restringen o entorpecen la
libre competencia o que tienden a producir dichos efectos:

“a) Los acuerdos o practicas concertadas que involucren a competidores
entre si, y que consistan en fijar precios de venta o de compra, limitar la
produccion, asignarse zonas o cuotas de mercado o afectar el resultado
de procesos de licitacion, asi como los acuerdos o pricticas concertadas
que, confiriéndoles poder de mercado a los competidores, consistan
en determinar condiciones de comercializacién o excluir a actuales o
potenciales competidores”.

La norma antes transcrita es fruto de la reforma del afio 2016, en que
se introdujo la tipificaciéon de los denominados “carteles duros” o “carteles
de nucleo duro”!, en que se buscaron sancionar —siguiendo la legislacion
comparada— los acuerdos o practicas concertadas por la sola verificacion de
la conducta tipica (ilicitos per se'?), cuando esta recae sobre las variables

dar origen a responsabilidad administrativa cuando es culpable, por lo que no tiene cabida la
responsabilidad estricta u objetiva, FNE con Cencosud S.A. y otros (2019).

10 Sobre la exigencia de comision dolosa en el ilicito anticompetitivo de competencia
desleal, bien se ha resuelto por la Corte Suprema que no se admite imprudencia o culpa en
su comision, COESAM S.A. con Comision Preventiva Central (2005).

11 Se entiende por carteles de nticleo duro aquellos que recaen, especificamente, sobre las
variables de fijacién de precios; procesos licitatorios; establecimiento de restricciones o cuo-
tas de produccién y division o reparto de mercado a través de la asignacién de clientes, pro-
veedores, territorios o lineas de comercio. Fonseca (2017), p. 68.

12 Puede apreciarse esta intencion del legislador en diversos pasajes de la discusién par-
lamentaria, por ejemplo, en la intervencion del Fiscal Nacional Econémico de la época ante
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competitivas de precio, cantidad o reparto de zonas o cuotas de mercado.
Asi queda claro la historia fidedigna del establecimiento de la norma antes
transcrita'3.

Sin embargo, la técnica legislativa empleada en la reforma de 2016 no
parece haber sido la adecuada para consecucion de los fines previstos en la
historia de la ley, pues, razones hermenéuticas, llevan a concluir que seria ju-
ridicamente incorrecto afirmar que la nueva redaccién de la norma permita
sancionar los carteles denominados “duros” por la mera verificaciéon de los
elementos del tipo prescrito en la letra a). Esto es, su sancién como un ilicito
de mera actividad.

En efecto, por una parte, el tipo universal del inciso primero del arti-
culo 3° al consagrar el tipo universal anticompetitivo exige una puesta en
peligro o una efectiva lesion del bien juridico libre competencia. Mientras
que el encabezado del inciso segundo del mismo articulo 3° prescribe:

“se consideran, entre otros, como hechos, actos o convenciones que

impiden, restringen o entorpecen la libre competencia o que tienden a
. . ”

producir dichos efectos

cada uno de los literales que regula; siendo el primer literal aquel relativo a los
acuerdos o practicas concertadas. Por otra parte, en el &mbito sancionatorio,
en que el Estado ejerce el ius puniendi, el principio de tipicidad impide al
adjudicador aparejar una sancion a una hipotesis de hecho sobre la base de
lo discutido en la historia fidedigna del establecimiento de la norma'“.

la pregunta de un diputado sobre la licitud de un acuerdo de precios entre competidores en
beneficio de los consumidores, en el contexto de una situacién de emergencia; donde la res-
puesta del representante del ente persecutor fue categérica, expresando: “lo importante es
aclarar que la intencién es perseguir los carteles per se, mas alla de sus efectos, como sucede
en los delitos de peligro...esto viene de la tradicién anglosajona y se busca entregar el mensaje
que no hay cartel bueno, cualquier acuerdo entre competidores queda excluido”. BIBLIOTECA
DEL CONGRESO NACIONAL. “Historia de la Ley N° 20.945”, p. 199.

13 Sin embargo, no quedo claro en la historia fidedigna del establecimiento de la norma si
en la discusion parlamentaria se quiso situar a los acuerdos o practicas concertadas recaidos
sobre procesos licitatorios, como una especie de cartel duro. De una lectura detenida de la
historia de la ley, pareciese ser que no, pues se dejé constancia que, en el caso de esta variable
competitiva, el lenguaje utilizado incorpora la exigencia de una afectacién real del resultado
licitatorio. BiBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL, “Historia de la Ley N° 20.945”, p. 199.

1 Aunque a la fecha de elaboracién de este trabajo no ha existido pronunciamiento juris-
diccional sobre la nueva redaccién tipica que sanciona los acuerdos o practicas concertadas,
es de esperarse que la aplicacion de la regla por parte de los tribunales, frente a la deficiencia
de la técnica legislativa y respetando el principio de tipicidad, en una correcta adecuaciéon
hermenéutica de las normas, mantenga su jurisprudencia conforme a la cual cada uno de los
literales del inciso segundo del articulo 3° no son més que ejemplos del tipo universal del

59



Actualidad Juridica n.° 44 - Julio 2021 Universidad del Desarrollo

En cambio, sera siempre necesario que se verifiquen los requisitos pre-
vistos en el inciso primero del articulo 3°: que el cartel duro impida, restrinja
o entorpezca la libre competencia (ilicito de resultado) o, al menos, tienda a
producir dichos efectos (ilicito de peligro). Por ello, mas que afirmar que hoy
los carteles duros pueden sancionarse per se en Chile (ilicito de mera activi-
dad), lo cierto es que la nueva regulacion introdujo mas bien una inversion
de la carga probatoria, y no suprimi6 el resultado o el peligro de la estructura
objetiva del tipo; seran los requeridos o demandados por esta clase de ilicitos
los encargados de desvirtuar la pretension sancionatoria, probando que el
acuerdo o practica concertada que involucré a competidores entre si, no im-
pidio, restringio o entorpecio la libre competencia (no lesioné el bien juridi-
o), ni tendi6 a producir dichos efectos (no puso en peligro el bien juridico).

Una innovacién normativa de la reforma del afio 2016 que si tiene
aplicacion indiscutible respecto de los acuerdos o practicas concertadas es la
inclusién como sujetos activos de la conducta a los agentes econdémicos en
eslabones superiores o inferiores de la cadena productiva. Mientras que la
antigua norma sancionaba a los “competidores entre si”, la nueva redaccién
reemplaza esta expresion por “que involucren a competidores entre si”. Con
esta nueva redaccion tipica, los acuerdos o practicas concertadas no solo son
sancionables respecto de los competidores que los acuerdan y ejecutan, sino
que, ademas, por los agentes econémicos que los involucraron en la practica
o concierto anticompetitivo; ya sea en los eslabones superiores de la cadena
productiva —como serian un acuerdo o practica concertada en que los pro-
ductores involucraron a competidores—, o en eslabones inferiores —como se-
rian un acuerdo o practica concertada en que los distribuidores involucraron
a competidores—. Esta forma de concierto triangular en los acuerdos o prac-
ticas concertadas es lo que se conoce como colusion del tipo hub & spoke'®.

De lo dicho hasta este punto, es posible concluir que los agentes eco-
némicos que pueden ser sujetos activos del ilicito monopélico de acuerdo o
practica concertada del literal a) del inciso segundo del articulo 3° del DL
211, son tanto los competidores como los agentes econémicos que los invo-
lucren; ya sea en una conducta que efectivamente se concrete en una lesién
al bien juridico libre competencia, como en una conducta que solo se erija
como una puesta en peligro al referido bien juridico.

inciso primero del mismo articulo 3°, FNE con Asfaltos Chilenos S.A. y otros (2015) y FNE
con Asociaciéon Gremial de Ginecélogos Obstetras de la Provincia de Nuble (2015).

1> Donde los competidores son los spoke, que se comunican entre si por medio de uno o
mas hub, que pueden ser productores o distribuidores, y que coordinan a los spoke a través
de restricciones verticales, conformando un anillo de coordinacién (rim). Al respecto véase
ORrBACH (2016), pp. 4y 5.
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Respecto a esto altimo, del tenor literal de la norma del articulo 3° del
DL 211 parece no desprenderse si el peligro sancionado comprende tanto
al peligro concreto como al abstracto o, bien, solo al peligro concreto. Una
interpretacion de la prescripcion de peligro “o que tienden a producir dichos
efectos” en el contexto del ejercicio del ejercicio de potestades sancionato-
rias lleva a la conclusion de que la hipétesis de peligro esta contemplada
bajo la modalidad de peligro concreto.

Como precisa Claus Roxin, en la modalidad de peligro concreto, la
realizacién del tipo presupone que el objeto de la accion se haya encontrado
realmente en peligro en el caso individual (se haya producido un peligro
real), por lo que, si no se produjo efectivamente el resultado, es solo por
casualidad'®. Claus Roxin incluye a los delitos de peligro concreto dentro de
los delitos de resultado, distinguiéndolos de los delitos de lesién acabados, no
por criterios de imputacion divergentes, sino porque en lugar de un resulta-
do lesivo aparece el resultado de peligro tipico correspondiente, de manera
que los delitos de peligro concreto:

“se distinguen de los delitos de lesion acabados [...] no por criterios de
imputacion divergentes, sino porque en lugar de un resultado lesivo
aparece el resultado de peligro tipico correspondiente. Por tanto, al
igual que en los delitos de lesion, en primer lugar ha de haberse creado
un conceto ‘peligro de resultado’ en el sentido de un riesgo de lesion
adecuado y no permitido. Este peligro [...] ha de comprobarse por
medio de una prognosis objetivo-posterior (por tanto, ex ante; cfr. nm.
32); si falta un peligro de resultado, el hecho tampoco serd imputable
aunque se produzca una efectiva puesta en peligro. Si hay que afirmar el
peligro de resultado, ese peligro debe haberse realizado en un resultado
que suponga un ‘resultado de peligro concreto’ y que, como también en
otros casos, ha de incluir todas las circunstancias conocidas ex post”!’.

Esta conclusién se justifica en el principio de lesividad, que limita el
ejercicio de la punicion estatal, pues la exigencia de lesividad presupone que
la conducta sujeta a reproche, ademas de cumplir con los elementos tipicos
objetivos y subjetivos, debe causar una lesién o, a lo menos, una puesta en
peligro al bien juridico'®, de lo contrario, pierde legitimidad el ejercicio del

16 RoxiN (2015), p. 336.

17 Op. cit., p. 404.

18 CaBEezas (2013), p. 87. Pero, como afirma Claus Roxin, no se trata de cualquier peligro,
sino que, en cambio, se exige que se haya producido un peligro real para un objeto protegido
por el tipo respectivo; incluso, aunque se pretenda la mayor abstraccion posible, para concordar
esta abstraccion tipica con la culpabilidad, se requiere que las acciones sean “aptas” para la
perturbacion de la paz publica, de modo que la punibilidad de estos delitos se haga depender
de la “imprudencia sin consecuencias”. Roxin (2015), pp. 407, 409, 411.
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ius puniendi, que se despliega sobre los particulares como ultima ratio'. Por
ello, una correcta interpretacion de la hipdtesis normativa de peligro de la
norma del articulo 3° del DL 211 debe llevar a concluir que no es licito
para el TDLC arribar a una sentencia arbitraria en términos de deducir, en
el discurso de adjudicacion de la norma, una posibilidad abstracta de lesion.

Como se ha dicho, la intervencion del ius puniendi en hechos de leve
entidad, y con un disvalor de evento casi nulo, desvaloriza las armas del Es-
tado y, por lo demas, va acompafiada de un riesgo de pérdida de credibilidad
en el sistema?.Y, aunque la doctrina penal discuta sobre la admision de los
delitos de peligro abstracto en el ordenamiento vigente, lo cierto es que las
divergencias de opiniones en dicha sede pueden tener lugar en la medida
en que el ius puniendi estatal manifestado en el derecho penal resguarda
debidamente a los acusados bajo una serie de garantias sustantivas y adjeti-
vas —como las del in dubio pro reo y de la exigencia de una sancién sujeta al
estandar de superar toda duda razonable— que establecen limites formales
y materiales el ejercicio de la potestad penal. En este trabajo se estima que
la presencia tenue de algunas de estas garantias, y la absoluta exclusion de
otras, resta fuerza y argumentos a cualquier postura que pretenda incluir en
el ius puniendi estatal manifestado en el ambito infraccional, hipotesis de
infracciones de peligro abstracto.

De esta manera, y por las razones antedichas, en este trabajo se estima
correcta la jurisprudencia de la Corte Suprema, en el Gnico caso en que se
ha pronunciado sobre el particular, que ha adherido a una interpretacién de
la prescripcion “o que tienden a producir dichos efectos” como una hipotesis
de peligro concreto:

“[...] En todo caso cabe advertir que la potencialidad de un efecto an-
ticompetitivo no significa asumir una respuesta arbitraria en términos
de deducir una posibilidad abstracta de lesion, sino que se alude a un
peligro concreto, razonablemente determinable y previsible en cada
caso particular”?'.

Por ultimo, se debe precisar que en los ilicitos monopélicos de peligro
la casualidad impide que, finalmente, el resultado de peligro generado se

19 Por ello, algunos autores, como Kindhiuser, quiza con razén, sostienen que los delitos de
peligro abstracto no estdn para proteger bienes juridicos, sino para garantizar “seguridad”, por
lo que son una infraccién del cuidado debido. Claus Roxin no concuerda con esta conclusién,
pues, a su juicio “la despreocupacién y falta de temor sélo se pueden suscitar mediante la
proteccién de los bienes juridicos amenazados. Véase Roxin (2015), pp. 409-410.

20 Moccia (2003), p. 196.

2 FNE con Agricola Agrosuper S.A. y otros (2015).

62



Dolo anticompetitivo: Responsabilidad civil del agente econémico coaccionado... Felipe Vega

concrete o verifique; no es una casualidad referida a lo inexplicable segin
las ciencias naturales, sino que, en cambio, como una circunstancia en cuya
produccion no se puede confiar; por ello, toda “causa salvadora” basada en
una feliz concatenacion de circunstancias, no excluye la responsabilidad por
el ilicito de peligro concreto??. Por ello, es que el riesgo de lesiéon, adecuado
y no permitido, ha de comprobarse por medio de una prognosis objetivo-
posterior (y, por tanto, ex ante).

Para una mayor claridad de lo expresado, se puede apreciar esta con-
ceptualizacién de los ilicitos monopolicos de peligro en un ejemplo simple
respecto del ilicito de acuerdo o practica concertada: los dos mas altos eje-
cutivos del 4rea de pricing de dos empresas duopolicas se conciertan en unas
vacaciones en el extranjero, en que tuvieron la oportunidad de reunirse para
fijar el precio de venta de los productos de sus empresas, concretando ese
acuerdo de precios en un memorindum (que resguardan en una caja fuer-
te), pero en su regreso de las vacaciones el vuelo sufre un lamentable acci-
dente, falleciendo todos los pasajeros (incluyendo a los ejecutivos de pricing)
y en los vestigios las autoridades encuentran el referido memorandum, /es
sancionable la conducta?. En este trabajo se estima que si, pues la conducta
concertada efectivamente puso en peligro el bien juridico protegido, bajo la
modalidad de peligro concreto?®, y la verificacién de una feliz circunstancia
salvadora no impide el reproche de la conducta.

b) El tipo subjetivo de colusion como un tipo dolo

La colusion —en cualquiera de sus clases 0o modalidades— solo admite comision
dolosa, pues la exigencia tipica para su configuracion, con independencia de
la variable competitiva sobre la que recae, es un acuerdo (expreso o ticito)
0 una practica concertada, que involucra a competidores entre si. Ambos
conceptos, acuerdos y practicas concertadas, hacen referencia a un mismo
elemento animico de cooperacion anticompetitiva, que suprime el actuar
independiente de los agentes econémicos, llevandolos o tendiéndolos a llevar,
a la obtencion de rentas sobrenormales (monopolicas o cuasimonopélicas),
que no serian posibles de obtener en un escenario competitivo.

22 A este respecto, en este trabajo se sigue una teoria normativa del resultado peligro,
sustentada inicialmente por Schiinemann, y seguida por Claus Roxin. Véase Roxin (2015),
pp. 405-406.

2 Cosa distinta es que, por la concurrencia de circunstancias modificatorias de la res-
ponsabilidad infraccional (articulo 26 del DL 211), la sancién de multa pueda ser infima —o,
incluso, nula, quedando solo sujetos a una sancién de medidas (articulo 3° del DL 211)-y no se
castigue con la disolucion de las personas juridicas. Los agentes econémicos serdn responsables
y, consecuentemente, debe considerarseles como reincidentes el futuro.
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Por lo antedicho, no puede configurarse el ilicito monopolico de co-
lusion por mero descuido o negligencia de un agente econémico?, pues,
ademas de los hechos materiales o actos de cooperacién, se requiere un de-
liberado proposito de coordinacién. Cualquiera sea el grado de contribuciéon
de cada agente econémico: ya sea instigando (o siendo instigado); liderando
(o siendo liderado); supervisando y monitoreando la cooperacion (o siendo
supervisado y monitoreado) o sancionando y disciplinando (o siendo san-
cionado y disciplinado). Y cualquiera que sea la motivacién o finalidad sub-
yacente a la decisiéon de cooperar anticompetitivamente, por mas loable (o
reprochable) que pueda parecer esta finalidad. De esta manera, es acertada
la decision de la Corte Suprema que concluye que el injusto monopolico de
colusién excluye actuaciones imprudentes o culposas:

“Que la afirmacién previamente consignada permite afirmar a esta
Corte, que la comparte, que el cargo formulado no se logro establecer,
desde que el mencionado articulo 3° letra c) establece una serie de
actuaciones que deben ser voluntarias o dolosas, esto es, que tengan la
intencion de provocar determinado resultado. Por lo tanto, no puede
comprender figuras en que la voluntad esté ajena, y sea el producto de
actuaciones imprudentes o culposas como fue calificada la actuacion de
la denunciada por la propia Comision Preventiva Central en el dictamen
que por medio del reclamo que se analiza se pretende restablecer. Ello,
sin perjuicio de lo que se expresa sobre la tipificacion de las supuestas
infracciones™.

Siguiendo con este analisis, es posible concluir que, mientras un agen-
te econémico puede decidir cooperar ilicitamente con su competidor para
no ser desplazado del mercado (por haber sido amenazado o sancionado),
el otro puede decidir hacerlo para mantener o aumentar su participacion de
mercado. En ambos casos, se verifica el elemento animico del proposito de
cooperacién anticompetitiva, y se justifica o legitima el consecuente repro-
che de culpabilidad y la reaccion estatal, por cuanto concurre el dolo anti-
competitivo de actuacion para obtencion ilicita de rentas sobre normales.

24 No al menos, sin vulnerar el principio de reserva legal y tipicidad, pues, como se viene
diciendo, a la luz de la redaccién tipica del articulo 3 letra a) del DL 211, solo puede concluirse
una hipétesis dolosa de comision de la colusion. En otras palabras, por mas reprochable que
pudiese resultar la imprudencia en el contexto de un actuar con competidores (por ejemplo,
en el contexto de un paralelismo consciente), no es punible dicha conducta. Del mismo modo
que, por méas reprochable que pudiese resultar, no es punible un acuerdo o practica concertada
entre competidores si esta no conlleva una lesion o puesta en peligro concreta del bien juridico
tutelado; no al menos, sin violentar el principio de lesividad.

2> COESAM S.A. con Comision Preventiva Central (2005).
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c) Dolo anticompetitivo como dolo normativo

En la conceptualizacion del dolo en sede de libre competencia (dolo anticom-
petitivo) se adhiere al dolo propio de la corriente funcionalista, sustentada
por Claux Roxin, que sustrae del dolo las pretensiones psicologistas, y busca
normativizar el mismo estableciendo parametros de actuaciéon?.

De esta manera, fluye la conclusion de que la conciencia de ilicitud es
un elemento que no tiene la virtud eximente de responsabilidad infraccio-
nal, aunque si tiene virtud atenuante. Asi se ha resuelto por la jurispruden-
cia?’, y se estima en este trabajo una soluciéon acertada, pues, como afirma
la doctrina especializada sobre proteccion de las expectativas legitimas de
los administrados, de momento que la autoridad ejecutiva declara que una
determinada conducta es licita, en contraposicion con la regulacion general,
la proteccion de las expectativas legitimas impone concluir que la confianza
informal generada influye en mayor medida en la libertad individual que la
regulacion general?®.

En cuanto al papel de la voluntad en la configuracién del dolo anti-
competitivo, puede distinguirse entre dolo anticompetitivo directo, dolo an-
ticompetitivo indirecto (o directo de segundo grado) y dolo anticompetitivo
eventual. A estas dos tltimas clases 0 modalidades de dolo, en el ambito penal,
una parte de los autores los refiere como dolo no intencional?.

En el dolo anticompetitivo directo, el hecho, acto o convencién con-
trario a la libre competencia para la obtencién de rentas sobre normales
(ilicitas), es la meta, fin y objetivo que persigue el agente econémico; por lo
que, entonces, el elemento volitivo del dolo anticompetitivo es claramente
distinguible del elemento cognitivo. En el dolo anticompetitivo indirecto, en
cambio, el hecho, acto o convencion contrario a la libre competencia para
la obtencion de rentas sobre normales (ilicitas) se representa por el agente
econémico como una consecuencia necesaria de su actuar; por lo que, en-
tonces, el elemento volitivo del dolo anticompetitivo adquiere una simi-

% En este trabajo no se comparte la estructuracion del injusto monopélico de Domingo
Valdés, quien, siguiendo el finalismo clasico, sugiere una averiguacion psicologica en el reproche
de los agentes econémicos, como exigencia de una conducta exteriorizada que se corresponde
con una deliberacion determinada. Véase en este punto VALDES (2006) p. 291.

%7 Ha fallado el TDLC que la circunstancia de que los demandados o requeridos hubiesen
consultado a especialistas, FNE con AM Patagonia y otros (2008), o hubiesen actuado a ins-
tancia de la autoridad, FNE con Sociedad de Transportes Central Ltda. (2010), influye sobre
la percepcion de la conducta como licita y, en este sentido, se ha atenuado la responsabilidad
infraccional por concurrir esta percepcion de licitud.

28 PriLLips (2020) pp. 257 y 259.

2 MALAGA (2018), p. 150. Aunque otra parte de la doctrina rechaza esta conceptualizacion,
Zuccati (2001), p. 1402.
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lar preponderancia respecto del elemento cognitivo. Finalmente, en el dolo
anticompetitivo eventual, el hecho, acto o convencion contrario a la libre
competencia para la obtencion de rentas sobre normales (ilicitas) se erige
solo como una consecuencia posible; por lo que, entonces, el elemento vo-
litivo del dolo anticompetitivo se encuentra disminuido frente al elemento
cognitivo, pero subsiste3® 3!,

Sin embargo, en este trabajo se estima que es mas acertado concluir
que en la configuracion del dolo anticompetitivo —la voluntad (querer) y
conocimiento de los elementos tipicos, en cada uno de los ilicitos monopoli-
cos—, la imputacion subjetiva debe construirse no a partir del conocimiento
actual del agente econémico, sino que, en cambio, sobre el conocimiento
que le es exigible al agente econémico, de conformidad con su poder de
mercado y el mercado relevante en que se desenvuelve. De esta manera, el
conocimiento real del agente econémico respecto de los elementos tipicos
de cada injusto de monopolio, resulta absolutamente irrelevante, pues lo
verdaderamente importante es poder imputar la responsabilidad infraccio-
nal en la medida en que el conocimiento le era exigible®?. Aunque siempre
se debe insistir, esta exigibilidad de conocimiento se debe determinar res-
pecto de cada agente econémico, conforme al poder de mercado y el merca-
do relevante especifico en que se desenvuelve; nunca, conforme a un criterio
de un ficticio “agente econémico medio”*, pues ello significaria suprimir por
completo el juicio de culpabilidad y, por ello, volveria ilegitimo el ejercicio
del ius puniendi’*.

3 Aunque debe reconocerse que la doctrina penal se encuentra discutiendo fervientemente
el papel de la voluntad en el dolo, especialmente, en el denominado dolo eventual. Para algunos
autores, en las tres formas de dolo (directo, indirecto y eventual) el tnico factor comun es el
factor intelectual. Véase Greco (2017), p. 30 y ss.

31 Aunque tradicionalmente los tratadistas penales justifican la distincién entre dolo even-
tual y dolo directo desde un angulo estrictamente conceptual dogmético, se pueden encontrar
trabajos que tratan abordan esta distincion acudiendo a criterios de politica criminal para
criminalizar a los marginalizados por la sociedad; por lo que el dolo eventual es culpa, pero
con un agregado: “es un comportamiento culposo con un elemento agravatorio del injusto”,
Bustos (2004), p. 242.

32 En este punto, se sigue la concepcién adscriptiva o normativa del dolo, sustentada por
Magdalena Ossandén en el ambito de la receptacién aduanera. Véase OssaNpoON (2008), p. 74.

33 En este punto, se siguen las conclusiones de Alex van Weezel, en torno a que el repro-
che de no evitabilidad del tipo —respecto de un conocimiento que pudo no haberse tenido,
pero que debia tenerse— no debe ser juzgado segin un “hombre medio”. Véase VAN WEEZEL
(2009), p. 39 y ss.

34 Esta exigencia resulta ineludible si es que se consideran los siguientes ejemplos. En un
mercado relevante desde el punto de vista geografico ubicado en una zona urbana y desde el
punto de vista del producto correspondiente, por ejemplo, a un producto farmacéutico, existe
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II. LA COACCION EN SEDE DE LIBRE COMPETENCIA:
MERA COACCION Y COACCION MONOPOLICA

En términos generales, en el ordenamiento juridico chileno la coaccion se
refiere al ejercicio de fuerza ilegitima que tenga una entidad suficiente para
suprimir la voluntad del sujeto que la padece, esto es, fuerza fisica o psicologica
irresistible. El ejercicio de este tipo de violencia, al eliminar la voluntariedad
del acto, impide el surgimiento de cualquier tipo de responsabilidad (civil,
administrativa y penal).Y como puede ser ejercida por cualquier sujeto capaz,
en los hechos, de suprimir la voluntad del sujeto contra el cual la ejerce, bien
puede denominérsele como “mera coaccion”; pues el ejercicio de violencia
fisica o psicologica irresistible estd consagrado como eximente de responsa-
bilidad conforme a las reglas generales, y no requiere consagracion expresa.

Sin embargo, la Ley n.° 20361 de 13 de julio de 2009, al reglamentar
la delacion compensada en materia de carteles incluy6 especificamente la
locucién coaccién con una finalidad especifica: privar de la compensacion
al delator que, organizando la conducta ilicita, coaccioné a los demas inte-
grantes del cartel para participar en este ilicito. Como este tipo de coaccién
solo esta prevista para un agente econémico que forme parte de un cartel y
sea capaz, en los hechos, de lograr mediante su ejercicio la inclusion de otro
agente econémico al ilicito monopoélico de colusion, bien puede llamarsele
“coaccion monopdlica”; pues se requiri6 de una legislacion expresa para darle
lugar y exige determinadas calidades desde el punto de vista activo y pasivo.

Esta nueva reglamentacion plantea desafios interpretativos para deter-
minar el sentido y alcance que debe darsele a la voz ‘coacciéon’ en materia
de delacién compensada. En este capitulo, el trabajo se centrara en la bus-
queda de una conceptualizacion para esta nueva regulacion, para lo cual, se
examinaran razones de indole gramatical, historicas, logicas, sistematicas y
teleologicas.

un conocimiento exigible respecto de los agentes econdémicos oligopolicos, que, incluso, supe-
ran (o deben superar) un nivel medio de conocimiento. Pero la conclusién es absolutamente
diversa si se considera un mercado relevante, desde el punto de vista geografico ubicado en
una alejada zona rural de pastoreo, donde solo existen dos pastores en cientos de kilémetros
a la redonda. En este ultimo caso, al ser solo dos agentes econémicos productores y con pro-
ductos insustituibles (por el factor de distancia), aunque la teoria econémica concluye que
tienen posicién dominante en ese mercado relevante (desde el punto de vista geografico y del
producto), seria un completo error exigirles un conocimiento juzgindolos de conformidad
a un ficticio “agente econémico medio”; en este ultimo caso no hay un conocimiento actual
de los pastores, ni hay un conocimiento que sea exigible para poder imputar, legitimamente,
responsabilidad infraccional, pues el dolo anticompetitivo se encuentra totalmente ausente,
situdndonos en el ambito del error de tipo.
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La razén de acudir a las reglas interpretativas del Cédigo Civil (arti-
culos 19 al 24) es que, al no contemplar la legislacion antimonopélica del
DL 211 reglas particulares sobre materia interpretativa, es no solo legitimo,
sino que, ademas, obligatorio para el intérprete acudir a las reglas del Cédigo
de Andrés Bello; de lo contrario, si el ente jurisdiccional se aparta de la co-
rreccion de la decision juridica (discurso de aplicacion) invocando la correc-
cion de la norma juridica (discurso de fundamentacion, que le corresponde
exclusiva y excluyentemente al legislador), se excederian las exigencias del
discurso de aplicacion de las normas®.

De las normas sobre interpretacion de las leyes se extrae la conclusion
de que el genuino sentido tiene una preeminencia, y este no se encuentra de
cualquier manera, sino que siguiendo las reglas de interpretacion®.Y esto es
asi, pues nuestro codificador civil desconfiaba de interpretaciones torcidas;
lo que se puede apreciar en diversos pasajes de sus obras. En Principios de
derecho internacional escribié Andrés Bello que sabida

“la razén que ha determinado la voluntad del que habla, han de inter-
pretarse sus palabras de manera que se conformen con ella. Mas es pre-
ciso saberla de cierto, y no atribuirle intenciones o miras dudosas para
violentar el sentido. Mucho menos sera licito suponer motivos secretos,
contrarios a los que él mismo ha declarado”.

Y en una nota de Andrés Bello al “Proyecto inédito” se lee que las pa-
labras de una ley

“han de interpretarse de manera que se conformen a la razoén que ha de-
terminado la voluntad del legislador; pero es preciso saberlo de cierto y no
atribuirle intenciones imaginarias para hacerle violencia al sentido [...] .

Mas clarificadoras resultan las expresiones de Andrés Bello que cons-
tan en sus columnas de El Araucano, de donde se desprende que la fijacion
de las reglas interpretativas, como las preceptiio, buscaban evitar el recurso
de los intérpretes a espiritus imaginarios, ficticios, irreales o fantasticos que
hiciesen violencia al sentido de la ley sustituyendo el intérprete la idea del
legislador por la suya propia®.

Dicho lo anterior, resulta claro que en la tarea de buscar el sentido de
la voz ‘coaccion’ del articulo 39 bis del DL 211, hay que respetar una estric-

35 VELAsco (1998), pp. 257-278.
36 Brrro (2011), p. 60.

37 Op. cit., p. 82.

38 Ibid.

39 Op. cit., pp. 82-83.
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ta sujecion a las reglas de los articulos 19 al 24 del Cédigo Civil. Precisamen-
te, es la ambigiiedad de la ley, la posibilidad de atribuirle diversos sentidos,
la fuente mas frecuente e importante de oscuridad de una expresion, en los
términos del articulo 19 del Codigo Civil*.

1. Argumento de orden gramatical

Como el legislador no distingui6 entre la coaccion que suprime absolutamente
la voluntad del agente economico coaccionado de aquella que la condiciona
gravemente, pero la deja subsistente, no corresponde al intérprete efectuar
dicha distincién sobre la base tnicamente del elemento gramatical. Por lo
que, en principio, la locucién en anélisis seria comprensiva de ambos tipos
de coaccion.

Sin embargo, y como se vera a continuacion, del estudio de los res-
tantes elementos de interpretacion se concluye que la coaccién a la que se
refiere el DL 211 en el articulo 39 bis abarca tiinicamente la coactio conditio-
nalis, quedando relegada la coactio absoluta a la fase de formacién del ilicito
infraccional, conforme a las reglas generales de responsabilidad.

2. Argumento de orden historico

Desde el punto de vista historico, consta en la historia fidedigna de la Ley
n.° 20361 que la limitacion para optar al beneficio de exencion de multa fue
propuesta en segundo tramite constitucional ante la Cdmara Revisora, en que
la Comisién de Hacienda del Senado aprobo por unanimidad la expresion
“salvo que se acredite durante el proceso que dicho acreedor fue el organi-
zador de la conducta ilicita™!.

El ministro de Economia (s) de la época, solicito dejar expresa constan-
cia en el informe, para los efectos de la historia fidedigna del establecimiento
de la ley, que ambos requisitos (el cardcter de organizador y haber coacciona-
do a los demas), son copulativos, y que “para todos los efectos de la compren-
sion de esta figura se ha seguido el modelo aplicable de la Unién Europea”.

Sin embargo, explicando mas profundamente lo discutido en la Comi-
sion Mixta, el senador Novoa —quien propuso a los miembros de la Comi-
sién Mixta incluir como requisito copulativo que el organizador de la con-
ducta ilicita actu6é coaccionando a los demas a participar en ella— preciso

40 Brrto (2011), p. 87.

41 BIBLIOTECA DEL CONGRESO NACIONAL DE CHILE, “Historia de la Ley N° 20.945”, (n. 39),
p. 444.

2 Op. cit., p. 547. Enfasis agregado.
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que lo que resolvié por unanimidad la Comisién Mixta, y aprobado por la
Camara es que el beneficio no se le otorgue al organizador cuando este haya
coaccionado a los demas, esto es, usando su posicion dominante para obligar
a los otros a entrar a un cartel:

“El sefior Novoa (presidente).- El Senado aprob6 una norma en virtud
de la cual el organizador de una conducta ilicita no podria beneficiarse de
la exencion de la multa en caso de que él hiciera la denuncia pertinente.
Es decir, la delacién compensada, que se aprobé aci, no beneficiaria a
quien organizara la conducta ilicita.

Por su parte, la Camara rechazo esa modificacion estimando que cual-
quier persona que formulara la denuncia seria acreedora a dicho beneficio.

Ese fue el tnico punto de controversia entre ambas Corporaciones.

({Qué resolvi6é hoy por unanimidad la Comisiéon Mixta, y también
—seguin entiendo— la Camara de Diputados?

Que el beneficio no se le otorgue al organizador cuando este haya
coaccionado a los demas, esto es, usando su posicion dominante para
obligar a los otros a entrar a un cartel.

Tal propuesta parece una solucion bastante razonable™.

El anilisis del elemento historico resulta, por una parte, insatisfactorio,
pero, por otra, entrega importantes elementos para desentrafiar el verdadero
sentido y alcance de la expresion legal a interpretar. Es insatisfactorio res-
pecto a la tarea de dilucidar el alcance de la voz ‘coaccionando’ del articulo
39 bis del DL 211, la referencia al modelo de la Unién Europea, puesto que
el derecho comunitario no es homogéneo en la inclusion de la hipotesis de
coaccion econémica como causal de pérdida del beneficio de delacion, pues
solo el Reino Unido y Espafia admiten esta hip6tesis, por lo cual es una re-
ferencia multivoca que no es decidora.

En el Reino Unido, las autoridades entienden que este tipo de coac-
ciéon (que denominamos monopolica) se refiere a “una presiéon econdmica
fuerte que haga de la salida del mercado un riesgo real”*. En Espada, las
autoridades excluyen del beneficio de la exencién al agente econémico res-
pecto del cual se dispongan elementos de prueba que acrediten

3 BIBLIOTECA DEL. CONGRESO NACIONAL DE CHILE, “Historia de la Ley N° 20.945”, (n. 39),
p. 555. Enfasis agregado.

# Traduccion libre y énfasis agregado. En el original, el texto de la Office of Fair Trading
se refiere en especifico a “such strong economic pressure as to make market exist a real risk”.
Remo UNipo. OFrICE OF FAIR TRADING. Applications for leniency and no-action in cartel cases,
p. 27. Cabe hacer presente que en el mismo texto se excluyen de la hipétesis las presiones
dafiinas de mercado cercanas a las salidas de mercado, pero que solo terminan por reducir los
margenes de utilidades (“harmful market pressure which falls short of risking market exist
but may reduce profit margins”).
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“la concurrencia de coacciones, una presion econémica tan fuerte como
para crear un riesgo real de expulsién del mercado, boicot o negativa
de suministro™®.

Sin embargo, hay un pasaje de la historia fidedigna que es muy rele-
vante en la tarea interpretativa que se pretende, pues del pasaje antes trans-
crito (que los comisionados tuvieron presente al momento de aprobar la
nueva normativa) se deja en claro que es el uso de la posicion dominante el
medio para ejercer la coaccion a la que se refiere la norma del articulo 39 bis
del DL 211. En contraposicion, el ejercicio de violencia fisica o psicolégica
—coactio absoluta— no tiene relacion con la posicion dominante (concepto
juridico-econémico), sino que se refiere a la mera facticidad, propio de la
intimidacion criminal, de poder anular la voluntad de otro; lo cual puede ser
ejercido por un insignificante competidor, o una persona natural no compe-
tidora, en contra de un agente con poder de mercado.

En cambio, un agente que detenta una posicion dominante en el mer-
cado puede ejercer coaccién econdémica —coactio conditionalis— sobre un com-
petidor sin ejercer violencia fisica o psicolégica. De esta manera, fluye de la
historia fidedigna del establecimiento de la norma una importante conclu-
si6n para la tarea interpretativa.

3. Argumento de orden légico

Identificar la coaccion a que se refiere el articulo 39 bis del DL 211 con
la coactio absoluta, llevaria a operar —en beneficio del delator que alega ser
coaccionado— una causal de exculpacion o de exencion de responsabilidad.
Ello, por cuanto la coactio absoluta suprime por completo la voluntad del que
la padece, por el ejercicio de violencia fisica o psicologica. En consecuencia,
el delator que solicita clemencia alegando que fue coaccionado por un com-
petidor, quedaria exento de responsabilidad administrativa, penal y civil;
esta ultima, por cuanto un hecho que no tiene como antecedente un actuar
voluntario no permite fundar la responsabilidad civil extracontractual. Pues
bien, una interpretacion sobre la base del elemento logico arroja un doble
argumento para sostener que es la coaccion monopolica (coactio conditionalis)
la contemplada por la norma en materia de delacién compensada.

Un primer argumento de orden 16gico se encuentra consignado en el
mismo articulo 39 bis, pues este articulo no contempla hipotesis alguna en

45 EspaNA. CoMiSION NACIONAL DE LA CoMPETENCIA. Comunicacion sobre el Programa de
Clemencia, p. 7. Puede apreciarse en esta directriz oficial de la autoridad espafiola, que se efec-
tia una clara distincién entre coaccién (que en Chile se denomina mera coacciéon) y presion
economica tan fuerte como para crear un riesgo real de expulsion del mercado (que en Chile
se denomina coaccién monopdlica).
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que el delator que acude a la FNE a solicitar clemencia pueda ser exculpado
por haberse probado el ejercicio de coaccion en su contra, mas solo contem-
pla la posibilidad de estar exento de multa, pero siempre considerado culpa-
ble de la infraccion. Es mas, en el inciso final del articulo 39 bis se prohibe
expresamente dicha solucion (de exculpacion del delator), al prescribir que
“En ningtn caso, este régimen de exenciones o reducciones podra exten-
derse a la indemnizacién de los perjuicios que tuviere lugar”. Por lo tanto,
hay una norma legal expresa que prohibe al TDLC exculpar al delator que
alego ser coaccionado, siendo siempre civilmente responsable, aunque se
pruebe la hipotesis de coaccion (econdmica). Esta conclusion es consistente
con la amplitud gramatical del concepto al que se hizo referencia en los pa-
rrafos anteriores, pues la coactio conditionalis no suprime del todo voluntad
de quien la padece, y ese retazo de voluntad es el que permite fundar en su
contra la responsabilidad delictual, que sirve de sustento para reclamar la
indemnizacion civil posterior por dicho ilicito.

Un segundo argumento de orden l6gico se encuentra al contrastar la
hipétesis normativa del articulo 39 bis con la prescripcién de la letra a) del
inciso segundo del articulo 3° del DL 211. La coaccion regulada en el arti-
culo 39 bis esté referida exclusivamente a un ilicito monopolico: el acuerdo
o practica concertada entre competidores, regulado en la letra a) del arti-
culo 3° del DL 211. De esta manera, la hipotesis de coaccién del articulo
39 bis supone la configuracion previa de un acuerdo o practica concertada
entre competidores, el que no podria tener lugar si se concluyese que esta
coaccion se corresponde con la coactio absoluta, pues esta forma de coaccién
anularia toda posible configuracién de un acuerdo o practica del agente eco-
némico que la padece, excluyendo la tipicidad de su conducta, no pudiendo
este participar en un cartel; en circunstancias de que la norma del articulo
39 bis impide otorgar al beneficio de la delacién al agente econdémico res-
pecto del cual se acredité durante el proceso que fue el organizador de la
conducta ilicita coaccionando a los demas a “participar en ella”. Luego, no
puede predicarse participacion en un ilicito respecto del agente econémico
que no concurrié con su voluntad; se requiere que intervenga con su volun-
tad en algan grado (aunque sea minimo), lo que solo podria tener lugar bajo
la hipotesis de coactio conditionalis.

4. Argumento de orden sistematico
La mera coaccion o coactio absoluta esta regulada en todas las sedes del orde-
namiento juridico nacional como una causal de exencion de responsabilidad

penal, civil o administrativa. Especificamente, en el ambito penal y adminis-
trativo no puede estimarse licito el ejercicio del ius puniendi del Estado sobre
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los particulares, cuando estos particulares no han actuado voluntariamente,
sino que, en cambio, han sido instrumentalizados por un tercero para la co-
mision de un hecho ilicito.

Asi, por ejemplo, el Codigo Penal ordena eximir de responsabilidad
criminal al que obra violentado por una fuerza irresistible o impulsado por
un miedo insuperable (articulo 10, namero 9). Por lo que en estos casos se
enerva el juicio de reproche mismo que podria realizarse sobre el sujeto,
pues el reproche estatal presupone la voluntariedad del acto.

Del mismo modo, el reproche en sede de libre competencia solo pue-
de predicarse respecto de hechos, actos o convenciones en que ha interveni-
do la voluntad del agente econémico. Solo bajo esta premisa es que puede
efectuarse el juicio de culpabilidad sobre la conducta. Por ello, la normativa
contenida en el DL 211 que permite la reaccién punitiva del Estado incluye,
desde su nacimiento en el ordenamiento juridico, las causales de exculpacion
propias del derecho administrativo sancionador. No se requiere regulacion
expresa de las causales de exculpacion, por razones de indole constitucional
que delimitan el ejercicio del ius puniendi.

Este razonamiento ha sido expresamente recogido por la jurispruden-
cia del TDLC* y de la Corte Suprema*’. Ello, sin hacerse referencia alguna
al concepto de coaccion del articulo 39 bis del DL 211.

De esta manera, si se estimase que la coaccién a que hace referencia
el articulo 39 bis viene consagrar en el sistema del DL 211 una causal de
exculpacion, se tendria que concluir (para ser consecuentes con el argumen-
to) que con anterioridad a la Ley n.® 20361 la violencia fisica o psicologica
no tenia virtud exculpante. Esto, como se dijo, es un error, pues la coactio
absoluta (mera coaccion) es una causal de exculpacion que no requiere con-
sagracion expresa, pues su ausencia fundamenta el ejercicio mismo del ius
puniendi estatal.

De la interpretacion sistematica resulta claro, entonces, que la coactio
absoluta es una causal de exculpacion que impide la configuracion misma
del ilicito infraccional (por ausencia absoluta de voluntad); enerva el juicio
de reproche. Y resulta igualmente claro que esta forma de coaccién no re-

46 Por ejemplo, el TDLC ha resuelto que “corresponde sancionar al sujeto que incumplié
total o parcialmente la medida pudiendo haberla cumplido y exculpar a aquél a quien le
resulté imposible cumplir”. FNE con SMU S.A. (2015).

47 Por ejemplo, ha fallado la Corte Suprema que, para que se configure el ilicito de colu-
sién, “es necesario que se acredite la voluntad o intencién” y que “en materia de sanciones por
infracciones administrativas puede decirse que la culpabilidad es la relacién psicolégica de
causalidad entre la acciéon imputable y la infraccion de disposiciones administrativas”. Véase,
al respecto, FNE con Farmacias Ahumada y otros (2012).
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queria de una consagracién especial en el articulo 39 bis del DL 211, toda
vez que su configuracion se desprende y opera a partir de las normas gene-
rales en materia sancionadora.

Dicho esto, el analisis del elemento sistematico viene a reforzar el ar-
gumento segtn el cual la coaccién regulada por el articulo 39 bis del DL 211
solo puede identificarse con la coactio conditionalis; representada en sede de
libre competencia por el agente econdmico que en uso de su posicién domi-
nante coacciona econdémicamente a su competidor.

5. Argumento de orden teleologico

El derecho a la competencia tiene como objetivo primordial la neutralizaciéon
de posiciones de poder de mercado ilegitimamente alcanzadas, mantenidas
o incrementadas®®. Objetivo que fue considerado en la historia fidedigna del
establecimiento de la Ley n.® 20361, al legislar sobre la coaccion que impide
otorgar la exencion de multa. Se considerd, como se reviso en el analisis del
elemento historico, que el delator-coaccionador es un sujeto activo califica-
do, pues se requiere que detente una posicion dominante para obligar (al
coaccionado).

Por ello, una identificaciéon de la voz que se estd interpretando con la
coactio absoluta, implicaria desentenderse del thelos del derecho a la compe-
tencia, pues la intimidacion criminal puede ser ejercida por cualquier indivi-
duo o agente econémico que tenga los medios facticos (como un arma o un
rehén) para anular la voluntad de quien la padece, por medio del ejercicio
de violencia fisica o psicolédgica. Ello, con independencia de su posicién de
poder de mercado. En otras palabras, privar del beneficio del programa de
clemencia al delator que ejercié coaccién de violencia fisica o psicologica
(coactio absoluta) contra los otros miembros del cartel, y otorgar los mismos
al delator que ejercié coaccion de violencia econémica (coactio conditionalis),
conlleva desentenderse del thelos de la legislacion antimonopdlica, pues este
ultimo tipo de violencia solo es susceptible de ser ejercido por quien detenta
una posicion dominante; que debe neutralizarse por las autoridades de com-
petencia cuando es alcanzada, mantenida o incrementada ilegitimamente.

Por su parte, respecto del agente econémico que acude a delatarse ale-
gando haber sufrido coaccion econdmica, dicha circunstancia —de probarse—
solo lo habilita para poder acceder a una exencién de multa, mayor o menor,
mas no lo excluye del juicio de reproche en sede de libre competencia®.

48 Véase supra nota 4.
4 Conforme a lo prescrito en el articulo 39 bis del DL 211, el primer delator puede ac-
ceder a una eximicion total de la multa, mientras que el segundo delator solo puede acceder a
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[II. RESPONSABILIDAD CIVIL
DEL AGENTE ECONOMICO COACCIONADO

Por lo visto en el apartado precedente, la mera coaccion (coactio absoluta)
impide la configuracion del ilicito infraccional de colusion y, por ello, ninguna
responsabilidad nace a la vida del derecho®. El padecimiento de coaccion
monopolica (coactio conditionalis) en el contexto de la delacion compensada
al dejar siempre subsistente la voluntad del agente econémico —aunque sea
en un retazo— puede coexistir con la configuracion tipica de la conducta vy,
consecuentemente, dar lugar a la responsabilidad infraccional, civil e, incluso,
penal, consiguiente.

La coaccion monopolica, propia de libre competencia, es correcto en-
tenderla como todo comportamiento ilicito de un agente econémico que
ejerce una presion de tal magnitud sobre su competidor, que lleva a este
ultimo a acceder a las exigencias del primero, por un temor fundado de ser
desplazado en el corto plazo del mercado en caso de no acatar las exigencias.
Temor que, en todo caso, debe ser observado desde la perspectiva del agente
econémico que lo padece’’.

De lo razonado hasta ahora, es posible concluir que el agente econémi-
co que, participando en un acuerdo o prictica concertada, se delata alegando
haber sufrido la coaccion a que se refiere el articulo 39 bis (coactio conditiona-

un maximo del cincuenta por ciento. Por lo que el rango de eximicién de la multa del agente
econdémico coaccionado (coactio conditionalis) dependera del lugar en que llegd a solicitar
clemencia valida ante la FNE.

%0 La alegacion de coactio absoluta es una defensa que enerva la pretensién sancionatoria
misma, funddndose en la violencia fisica o psicolégica; negindose, en consecuencia, la volun-
tariedad del acto de un modo absoluto y, con ello, la culpabilidad y todo posible juicio de
reproche de la conducta. Defensas de este tipo también han sido esgrimidas, mas no aceptadas
hasta la fecha por TDLC por ausencia de prueba en orden a acreditar que el agente econo-
mico debi6 necesariamente acatar la disciplina impuesta por el coacionador. Véase FNE con
Servicios Pullman Bus Costa Central S.A. y otros (2014).

1'En el tinico caso que se ha ventilado en el medio nacional sobre la materia, el TDLC constato
que en jurisdicciones como la del Reino Unido, Espafa y Australia, las autoridades contemplan
la hipotesis de coaccién econdmica. Sin embargo, interpreto la locucién coaccién en “relacion al
interés ptiblico que la libre competencia busca proteger”, descartando las hipétesis de coacciéon
econémica como causal de pérdida del beneficio de la delacién, concluyendo que “la coacciéon
que priva a quien la ejerce de los beneficios de la delacién compensada sélo puede consistir en la
aplicacién o amenaza creible e inminente de violencia fisica o psicolégica irresistible [ ...] cercano
a la intimidacién criminal”, FNE con CMPC Tissue S.A. y otra (2017). La Corte Suprema, co-
nociendo de recurso de reclamacién en contra de la decision del TDLC, la revocé en este punto,
adhiriendo a la identificacién de la coaccién en materia de delacion compensada como coaccién
econdmica, aunque en su razonamiento invocé razonamientos de orden histéricos insuficientes,
y obvié consideraciones de orden teleolégicas, FNE con CMPC Tissue S.A. y otra (2020).
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lis), y logra probar durante el procedimiento dicha alegacion, sera responsable
infraccionalmente, abriéndose la posibilidad a un posterior juicio reparatorio
derivado del ilicito monopdlico de colusion. En este ambito, no debe olvidarse
que el reproche infraccional tuvo como presupuesto que el delator coaccio-
nado concurri6 al cartel con un dolo que debe observarse desde el punto de
vista normativo para su verificacion. Pero como se explicara en las paginas
siguientes, aunque para la configuracion del ilicito de colusion es irrelevante la
forma que asume el dolo anticompetitivo en la concrecion del injusto infrac-
cional, en sede reparatoria su especificacion retoma todo su vigor.

1. Injustos monopélicos como fuente
de responsabilidad civil

Como se ha anticipado, los ilicitos anticompetitivos pueden ser fuente tan-
to de responsabilidad administrativa como de responsabilidad penal. Pero
también confluye la responsabilidad civil, lo que sitaa al derecho de la libre
competencia también dentro del ambito de la responsabilidad civil.

En efecto, prescribe el articulo 30 del DL 211:

“La accion de indemnizacion de perjuicios a que haya lugar con motivo de
la dictacién por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de una
sentencia definitiva ejecutoriada, se interpondra ante ese mismo Tribunal y
se tramitaré de acuerdo al procedimiento sumario establecido en el Titulo
x1 del Libro Tercero del Codigo de Procedimiento Civil. Las resoluciones
pronunciadas en este procedimiento, salvo la sentencia definitiva, solo
seran susceptibles del recurso de reposicion, al que podréa darse tramita-
cion incidental o ser resuelto de plano. Sélo sera susceptible de recurso
de reclamacion, para ante la Corte Suprema, la sentencia definitiva.

Al resolver sobre la accion de indemnizacion de perjuicios, el Tribu-
nal de Defensa de la Libre Competencia fundaré su fallo en los hechos
establecidos en su sentencia que sirvan de antecedente a la demanda.
El Tribunal apreciari la prueba de acuerdo a las reglas de la sana critica.

La indemnizacion de perjuicios comprendera todos los dafios cau-
sados durante el periodo en que se haya extendido la infraccion.

La accion de indemnizacién de perjuicios derivados de los acuerdos
sancionados en el Titulo v de la presente ley se sustanciara conforme a lo
establecido en este articulo, y respecto de ellos no podran interponerse
acciones civiles en el procedimiento penal”.

Esta nueva regulacion sustrajo de la justicia ordinaria el conocimiento
de la reparacién civil derivada de ilicitos anticompetitivos. Llama la atencién
que mientras el antiguo articulo 30 prescribia:
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“El tribunal civil competente, al resolver sobre la indemnizacion de per-
juicios, fundara su fallo en las conductas, hechos y calificacion juridica
de los mismos”,

la nueva redaccién solo se refiere a los hechos, como si las conductas y su

3 y
calificacion juridica pudiese volver a debatirse en un juicio indemnizatorio
posterior>2,

2. Naturaleza extracontractual de la responsabilidad civil
derivada de ilicitos monopdlicos

Ya desde el tiempo de las comisiones (Comisién Resolutiva Antimonopolios
y Comisiones Regionales, 6rganos anteriores a la existencia del TDLC), la
justicia ordinaria utilizé6 como fundamento normativo las reglas sobre la
responsabilidad civil extracontractual, condeniandose solidariamente a los
autores de ilicitos anticompetitivos:

“Los hechos expuestos han causado dafio a los demandantes, que debe
ser indemnizado en conformidad a las reglas de la responsabilidad civil
extracontractual del titulo xxxv del Libro 1v del Cédigo Civil puesto
que se retnen los elementos para ello, la conducta fue ilicita, la respon-
sabilidad ha sido dolosa, o al menos culpable”3.

En la demanda de Philip Morris contra Compaiiia Chilena de Tabacos®*
(Caso Chiletabacos), la Corte Suprema, conociendo de la pretension indem-
nizatoria, resolvio:

“Que para rechazar este capitulo del recurso de nulidad basta sefialar
que la relacion de causalidad entre el ilicito, fundamento de la demanda

52 Este giro en la técnica legislativa podria entenderse por la distinta naturaleza y funcién de
ambas responsabilidades; mientras las sanciones impuestas en sede infraccional eminentemente
disuasoria y retributiva, las normas que ordenan la reparacion de perjuicios tienen una funcion
predominantemente compensatoria. Sin embargo, nada de ello queda claro en la historia fidedigna.

%3 Pivcevic y Otros con LAN Chile (2000). En esta sentencia se conoci6 en juicio ordi-
nario la causa derivada de una sancién de la Comisién Resolutiva Antimonopolio por precios
predatorios y dumping, FNE con Transinter 24 S.A. (1998).

El caracter solidario de la responsabilidad fue cuestionado por las demandadas, que
dedujeron recurso de casacién, el cual fue rechazado por la Corte Suprema, confirméndose
la solidaridad a este respecto, Pivcevic Rajcevis Andres Nicolas con LAN Chile S.A. (2006).

>4 En este caso, en sede de libre competencia, el ilicito anticompetitivo se enmarcé dentro
de la conducta del abuso de posicién dominante, y consistié en que la Compaiiia Chilena de
Tabacos, abusando de su posicién de dominio, erigié barreras de entrada artificiales con el
objetivo de impedir a Philip Morris desempefiarse en el mercado relevante, Voissnet S.A. con
Compaiia de Telecomunicaciones de Chile S.A. (2010)).
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y los dafios cuya reparacion se pretende, integra o forma parte de los
elementos constitutivos de la responsabilidad civil extracontractual,
por lo que debe entenderse incorporado al sustentarse la accion en las
normas que regulan este régimen, esto es, entre otros, los articulos 2314
y 2329 del Codigo Civil, como aconteci6 en la especie™.

En la demanda de Voissnet contra Compania de Telecomunicaciones
de Chile*®, en sede indemnizatoria la justicia ordinaria dej6 en claro que las
reglas aplicables sobre la materia son las de responsabilidad extracontractual:

“Que, zanjado lo anterior, debemos definir la responsabilidad extracon-
tractual como aquella que proviene de la comisién de un delito o cuasi-
delito civil que ha inferido dafio o injuria a otro, existiendo un nexo de
causalidad entre ambos y que deriva en la obligacién de indemnizar para
aquél que comete el ilicito, recogida en el articulo 2314 del Codigo Civil.

Que, en relacién con la comision de un delito o cuasidelito civil, cabe
sefialar que el primero es definido como el hecho ilicito cometido con
la intencién de dafiar, que ha inferido injuria o dafio a otra persona, en
tanto el segundo es aquel hecho culpable, pero cometido sin intencién
de dafiar, que también ha inferido injuria o dafio a otra persona. Tales
definiciones se desprenden de la interpretacion armonica de los articulos
1437 y 2284 del Codigo Civil’".

Hay afinidad con la aplicacion de las reglas de la responsabilidad ex-
tracontractual a la indemnizacion por ilicitos monopoélicos por parte de la
justicia ordinaria nacional. En el mismo sentido se espera que se pronuncie
el TDLC cuando conozca de estas reparaciones.

En doctrina, Orlando Tapia afirma que el régimen comtn lo consti-
tuye el estatuto de la responsabilidad extracontractual. En efecto, este au-
tor parte por enmarcar la discusién en la doctrina comparada, y concluye
que la responsabilidad delictual (o extracontractual) es el “derecho comun”.
Conclusion que se basa en el deseo manifiesto del legislador francés de esta-
blecer una separacién total entre las obligaciones contractuales y las demas
especies de obligaciones, siendo la responsabilidad contractual aplicable solo
a las obligaciones emanadas del incumplimiento de un contrato. Hace notar
que esta posicion, acogida mayoritariamente en la doctrina francesa, fue
bien recibida también por los tratadistas belgas e italianos®.

55 Philip Morris Chile con Empresas CCT S.A. (2013).

% Voissnet S.A. con Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A. (2010).
7 Voissnet S.A. con Compaiiia de Telecomunicaciones de Chile S.A. (2016).
5 Tapia (1941), p. 346.

78



Dolo anticompetitivo: Responsabilidad civil del agente econémico coaccionado... Felipe Vega

En el mismo sentido, Carlos Ducci®, Pablo Rodriguez Grez®® y Her-
nan Corral®!, para quienes las normas sobre responsabilidad contractual solo
se aplican a los incumplimientos contractuales o que tienen relacion con la
esfera intima del contrato. En todos los demas casos, las normas de la respon-
sabilidad extracontractual, constituyen el derecho comtin en esta materia.

3. La responsabilidad extracontractual se engendra
con dolo anticompetitivo, en cualquiera de sus clases

En este trabajo, se concuerda con la conclusion de Cristian Banfi en orden
a que el régimen indemnizatorio aplicable a los competidores presupone
dolo o, a lo menos, culpa grave; no esta, ni puede estar, supeditado a la culpa
ordinaria, ni mucho menos, a la responsabilidad estricta. Conclusion que se
desprende de la constatacion de que el legislador antimonopolico persigue solo
las conductas mas dafinas de los agentes econdmicos, por lo que, a diferencia
de otros dmbitos de la responsabilidad civil, los agentes econémicos no estan
vinculados por un deber de cuidado general ni particular®.

Dicho lo anterior, es posible constatar que, en sede indemnizatoria,
no existe problema alguno en el factor de imputacion respecto de aquellos
ilicitos anticompetitivos que admiten tanto comision dolosa como comision
culposa, pues la culpa grave —por expresa disposicion legal- equivale al dolo.
El problema se presenta, en cambio, en la hipétesis en que el tipo infraccio-
nal de libre competencia solo admite comision dolosa, y esa comision dolosa
se verifica con un dolo distinto del dolo directo®.

% Duccl, (1936), p. 10 y ss.

% Robricuez (2017), p. 52.

51 CorraL (2013), p. 295.

62 BANFI (2014), pp. 39-41. No se concuerda en este trabajo con las conclusiones doctri-
narias conforme a las cuales es admisible, en sede indemnizatoria por ilicitos anticompetitivos,
la infraccion de una diligencia ordinaria (culpa leve). Esta tltima posiciéon puede revisarse
en HERNANDEZ y Tapia (2019), p. 12 y en Taria (2017), p. 194. Aunque, por la naturaleza
de este trabajo no es pertinente profundizar sobre las argumentaciones para rechazar esta
altima posicién doctrinaria, debe dejarse en claro que ella se desentiende por completo del
thelos de la normativa antimonopélica, cual es la neutralizacién de posiciones dominantes
(ilegitimamente alcanzadas); por mas sucio o de mala intencién que sea el acto de un agente
econémico, es indiferente para el DL 211 si el mismo no detenta, ni puede razonablemente
llegar a detentar, posicién dominante.

% Algunos autores, aunque en una posicion aislada, sostienen que es posible imaginar
—dificilmente, segtin sostienen, pero sin dar ejemplos— una colusién culposa, y mas atin, una
colusion verificada con una culpa distinta de la culpa grave, HERNANDEZ y Tapia (2019), p. 12.
En este trabajo, no es posible coincidir con estas conclusiones, pues, ellas solo pueden tener
su origen en una incomprensién general del sistema de proteccion de la libre competencia

79



Actualidad Juridica n.° 44 - Julio 2021 Universidad del Desarrollo

Este problema surge por la literalidad del articulo 44 del Codigo Civil,
que consagra el dolo civil como “la intencién positiva de inferir injuria a la
persona o propiedad de otro”. Prescripcion a partir de la cual la doctrina de
Arturo Alessandri Rodriguez, conforme a la cual en la responsabilidad aqui-
liana no tiene cabida una modalidad comisiva distinta del dolo directo —de-
jando fuera la configuracion de un dolo distinto, como lo es el dolo eventual
y el dolo normativo-, se ha impuesto en la jurisprudencia. Concluye:

“Si el actor del hecho u omision no quiso el dafio, si el mévil de su con-
ducta no fue causarlo, sino otro diverso, aunque haya podido preverlo
o haya obrado a sabiendas de que su accién u omisién debia generar el
dafo, no hay dolo. No basta la conciencia de que se pueda causar dafio,
es menester la intencion de dafiar”®.

Si bien la conclusiéon de Arturo Alessandri Rodriguez es la posicion
seguida por la jurisprudencia nacional mayoritaria®, se pueden encontrar
—aunque con dificultad- fallos que, siguiendo la solucién opuesta, dan lugar
a la reparacion civil cuando el ilicito tiene como sustrato tinicamente el dolo
eventual®.

Sin embargo, la doctrina moderna no comulga con la postura de Ar-
turo Alessandri R., y concluye que el dolo eventual tiene cabida como una
hipétesis de comision dolosa bajo el esquema de la responsabilidad aquilia-
na. En el medio chileno, dentro de los defensores de esta posicion se encuen-

(que solo sanciona las conductas con dolo y culpa grave, pues se controla la posicién domi-
nante ilegitimamente alcanzada, mantenida o acrecentada), y una incomprensién particular
del injusto de acuerdo o practica concertada (que solo puede verificarse dolosamente, pues
los agentes econdémicos no acuerdan ni se conciertan por mera imprudencia o negligencia).

4 ALESSANDRI (1943), p. 163.

% Por ejemplo, ha resuelto la Corte de Apelaciones de Santiago que: “para que un hecho o
una omisién que dafia a otro, engendre responsabilidad delictual o cuasidelictual civil, no basta
que tenga por autor a una persona capaz de delito o cuasidelito. Es indispensable que haya sido
ejecutado con dolo o culpa [ALEssANDRI, (1943), pp. 162-163]. El dolo, de acuerdo al articulo 44
del Cédigo Civil, consiste en la ‘intencion positiva de inferir injuria a la persona o propiedad de
otro’, de modo que hay dolo cuando se obra con el deliberado propésito de causar un perjuicio,
de suerte que si el dafio se produjo sin que su autor lo haya querido, no estamos en presencia
de una conducta dolosa [...]". CIDEF S.A. y otros con Vitalino Nafria Aznar y otros (2013).

% Aunque obiter dicta, la Corte Suprema ha aceptado estas conclusiones. En sentencia
de 3 de junio de 2002, conociendo de recurso de casacion en el fondo, confirmé la sentencia
recurrida dando lugar a la indemnizacion civil, en un caso que tenia de sustrato fictico un
delito cometido con dolo eventual, donde en sede penal Corte habia establecido que el agente
se habia representado la posibilidad asumiendo los resultados; impidiendo la configuracién
del delito de homicidio con dolo directo, pero configurandose el mismo con dolo eventual.
Fallo citado en ScHopr y GArcia (2009), pp. 174-176.
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tran: Pablo Rodriguez®’, Hernan Corral®®, Cristidan Banfi® y Jorge Larrou-
cau’’. Tendencia que igual se aprecia en la doctrina comparada’'.

Esta verdadera “contrarrevolucion” de la dogmatica civil moderna, ex-
cede el ambito de la responsabilidad aquiliana, y despliega sus conclusiones,
incluso, a la sede contractual. En efecto, hay autores que también sostienen
que en el derecho contemporineo de contratos la culpabilidad se ha tendido
a objetivar, considerandose el incumplimiento como neutro; estimandose
un incumplimiento contractual doloso, tanto aquel que supone la intencién
de causar dafio al acreedor, como aquellas conductas que denotan una total
desconsideracion a los intereses de la contraparte’?. En este trabajo se ad-
hiere a esta corriente moderna doctrinal, pero por razones diversas, y que se
explicaran a continuacion.

Como consideracion previa, y siendo consecuentes con lo dicho en
supra, es necesario reconocer, como un presupuesto para la interpretacion
de las normas (como la definicion de dolo del articulo 44), que este proce-
so no puede llevar nunca a atribuir intenciones imaginarias del legislador,
reemplazado la voluntad de la ley por la suya propia. Por ello, se prevén las
reglas sobre interpretacion de las leyes.

Dicho esto, es necesario constatar que el articulo 19 del Cédigo Civil
distingue entre “sentido de la ley” y “tenor literal de la ley”, autoriza expre-
samente a desatender el tenor literal de una norma, en aquellos casos en que
el sentido no es claro. En otras palabras, es deseable —y asi lo espera y sugiere

7 RoDRIGUEZ (2017), pp. 165-167. Estima Pablo Rodriguez Grez que, por una necesidad
de moralizar el derecho, una correcta interpretacion del articulo 44 del Cédigo Civil debe
sobresestimar la importancia de la representacion del dafio que puede causarse y subestimar
la probabilidad del mismo, bastando la simple representacion del resultado incierto. Propone,
de esta manera, la objetivacion del dolo civil, por la via interpretativa de desplazar la inten-
cionalidad pura, por la representacion y la certeza o probabilidad de resultado.

% CorrAL (2013), p. 205. Hernan Corral coincide con Pablo Rodriguez en que para la
verificacién del dolo civil basta previsibilidad y aceptacion. Esto es —dice- la “conciencia de
hacer lo injusto” u “obrar contra derecho”.

% BanrI (2012), p. 6. Aunque, a su juicio, la razon estriba en que en el derecho privado
resultaria inoficioso emplear la categoria de dolo eventual, pues se cuenta con la figura de la
culpa lata, que es conceptual y funcionalmente comparable con el dolo eventual. Sin embar-
go, esta solucién no es atil para la problematica planteada en este trabajo, pues, como se ha
insistido, el ilicito de colusién solo admite comisién dolosa.

70 LARROUCAU (2009), pp. 85 y 86. Jorge Larroucau adhiere a los razonamientos de Hernan
Corral y Pablo Rodriguez, agregando que un concepto amplio del dolo armoniza mejor con
nuestra realidad social.

71 Sebastian Picasso arriba a esta conclusion argumentando que la aceptacion del dolo
eventual en las legislaciones evita el enriquecimiento sin causa. Véase Picasso (2010), p. 1140.

7 PrADO (2018), p. 702.
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el codificador— que se desatienda por el intérprete el tenor literal. Quiza la
razon de esta sugerencia del codificador se encuentra en el primer parrafo
del Mensaje del Codigo Civil:

“Muchos de los pueblos modernos mas civilizados han sentido la nece-
sidad de codificar sus leyes. Se puede decir que ésta es una necesidad
periddica de las sociedades. Por completo y perfecto que se suponga un
cuerpo de legislacién, la mudanza de costumbres, el progreso mismo de
la civilizacion, las vicisitudes politicas, la inmigracion de ideas nuevas,
precursora de nuevas instituciones, los descubrimientos cientificos y
sus aplicaciones a las artes y a la vida practica, los abusos que introduce
la mala fe, fecunda en arbitrios para eludir las precauciones legales,
provocan sin cesar providencias, que se acumulan a las anteriores,
interpretandolas, adicionandolas, modificandolas, derogandolas, hasta
que por fin se hace necesario refundir esta masa confusa de elementos
diversos, incoherentes y contradictorios, dindoles consistencia y armo-
nia y poniéndoles en relacién con las formas vivientes del orden social”

El sentido de la norma a interpretar es absolutamente claro en aque-
llas hipotesis en que el ilicito de sustrato de la responsabilidad extracontrac-
tual admite tanto comision dolosa (existe un delito civil) como comision
culposa (existe un cuasidelito civil), pues la culpa grave equivale al dolo, y la
definicion del dolo como “la intencion positiva” no es problematica, si que la
victima puede lograr la indemnizacion por el factor de imputacién equiva-
lente. Sin embargo, en este trabajo se estima que el sentido de la ley deja de
ser claro en aquellas hipétesis en que el ilicito solo admite comisién dolosa
(la existencia de un delito civil), lo que ocurre, precisamente, tratandose
de la reparacion civil derivada del ilicito monopolico de acuerdo o practica
concertada.

Y se requiere, en consecuencia, ampliar o restringir el tenor literal de
la ley, pues, en palabras de Andrés Bello, se debe ampliar o restringir la letra
cuando de ella resulten evidentes absurdos o contradicciones”. Precisamen-
te, ello ocurriria si es que al autor del ilicito infraccional de un acuerdo o
practica concertada, se le permitiese desentenderse de su deber reparatorio
porque no tuvo la “intencion positiva” (dolo anticompetitivo directo), aun-
que si se acredité que se represent6 el hecho ilicito y lo asumié como una
consecuencia probable de su actuar (dolo anticompetitivo eventual) o, bien,
se establecié que, aunque no conociendo, el conocimiento le era exigible,
reprochidndosele no haber evitado la realizacion del tipo (dolo anticompe-
titivo normativo).

73 Brito (2011), p. 82.
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Ya desde tiempos del derecho romano, se distinguia —segtin consta en
textos de Ulpiano conservados en el Digesto, 50,16,6,1-, entre el sentido
de la ley (sententia) y las palabras de la ley (verba); comprendiendo la ex-
presion ‘leyes’ ambos y cada uno de estos elementos, es decir, ‘sentencia’ y
‘palabras’’#. Alejandro Guzman Brito explica la relacion entre sentido de
la ley y palabras de la ley acudiendo a una cita de Stephanus de Federicis,
quien describe los posibles resultados de contrastar el tenor literal de la ley
con su sentido:

“las palabras y la mente pueden estar reciprocamente en tres situaciones.
Pues algunas veces las palabras y la mente consuenan precisamente [...].
Algunas veces pugnan mutuamente [...] Algunas veces, en tercer lugar,
no se repugnan reciprocamente, sino que se exceden, porque fue escrito
més o menos que lo que quiso el legislador [...] entonces las palabras
de la ley deben ser ampliadas o restringidas, en la medida de lo que fue
concebido por la mente [...]"7>.

Este contraste entre el sentido de la ley y las palabras de la ley cobra
su mayor vigor al considerar que la norma del Cédigo luisiano, que sirvio de
antecedente principal en Andrés Bello para redactar la norma del articulo 19
del Codigo Civil chileno, pues mientras el Cédigo luisiano consagré la regla
“Cuando una ley es clara”, el codificador civil manifiesta desde el principio
un presupuesto diverso: “Cuando el sentido de la ley es claro”; dejando An-
drés Bello claramente delimitada la hipotesis, en cercania a las fuentes del
Cédigo de Luisiana, especificamente, a la obra de Domat’®.

Por lo anterior, se estima que, en la hipétesis planteada, es licito para
el intérprete desentenderse del tenor literal de la definicion de dolo del arti-
culo 44 del Codigo Civil, y debe ampliarse o restringirse la letra de la ley, de
conformidad a las mismas reglas de interpretacién que siguen.

El Cédigo de Andrés Bello en su articulo 24, que clausura las reglas so-
bre interpretacion de las leyes, consagra el espiritu general de la legislacion y
la equidad natural, existiendo consenso en doctrina y jurisprudencia de que
en la expresion espiritu general de la legislacion quedan comprendidos los
principios’’. Las razones de equidad, por su parte, estan intimamente ligadas
con los principios juridicos, pues muchas veces una soluciéon equitativa en
un caso concreto pasa por la aplicaciéon de un principio’®.

74 Brito (2011), pp. 71-72.
> Op. cit., p. 78.

6 Op. cit., p. 80.

77 CorraL (2018), p. 79.

8 Op. cit., p. 78.
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Pues bien, los principios juridicos, como criterios diversos de las for-
mulaciones legales formales, han existido ya desde tiempos del derecho ro-
mano; constan en el Digesto, expresados en aforismos y adagios, bajo el titulo
“De diversis regulis iuris” el principio conforme al cual nadie puede enri-
quecerse sin causa en perjuicio de otro (D. 50.17.206)7. En este extenso
desarrollo, los principios generales del derecho se han erigido como reglas
superiores de caracter axioldgico, destinadas a procurar la armonia social y
la solucién de conflicto de los derechos emanados de las relaciones juridicas,
mediante la concrecién de los valores de la seguridad y justicia®.

En este contexto, en materia civil, el enriquecimiento sin causa pre-
senta una doble faz; como principio inspirador y como fuente especifica de
obligaciones®!. La ilegitimidad o el caracter injusto del enriquecimiento, en
su causa, se reflere a que el provecho obtenido no tenga fuente valida que
permita su conservacion en el patrimonio o esfera de atribuciones del enri-
quecido sin causa®.

Guisa de lo expuesto, y establecida la legitimidad de desatender el
tenor literal del concepto de dolo del articulo 44 del Codigo Civil, aflora la
necesidad de ampliar la letra de la norma, en aquellos casos en que se enta-
ble una accion de responsabilidad extracontractual que tenga como sustrato
un injusto infraccional que admite solo comisién dolosa, del siguiente modo:
el dolo civil contempla, en general, un obrar contra derecho®.

En este punto del analisis, corresponde preguntarse si el competidor
que acude a delatarse ante la FNE y en su solicitud de clemencia acusa ha-
ber sido coaccionado (coactio conditionalis) a participar en el cartel, dicha
participacion en el ilicito debe imputérsele a titulo de dolo directo, de dolo
eventual o de dolo normativo (o adscriptivo)®. Se estima que la solucion a
esta interrogante es del todo casuistica, debiendo diferenciarse:

i) sila permanencia en el cartel se verificé durante todo el iter colusivo
o, bien, solo durante el padecimiento de la coaccién monopolica;

ii) existia una alternativa viable de acudir a la autoridad para hacerse

cesar la coaccion padecida sin ser desplazado del mercado;

7 CorraL (2018), pp. 76-77.

8 Arvarez (2008), p. 336.

81 Rivera (2012), p. 18.

82 Op. cit., p. 21.

% Hernan Corral llega a esta misma conclusién, aunque por otro método de razonamiento,
que no es el seguido en este trabajo. Véase CorraL (2018), p. 205.

8 Como ya se expresd, el tipo monopélico de colusién exige en el analisis de la culpabilidad
la comision dolosa, pues su redaccion no admite comisiones culposas; los agentes econémicos
no se cartelizan por descuido o imprudencia. Por lo que solo se puede imputar la comision de
la infraccién a titulo doloso, cualesquiera sean sus manifestaciones o concreciones.
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iii) las participaciones de mercado del coaccionante y el coaccionado
y

iv) siambos ejercian un posicion dominante en el mercado o, bien, ella

era detentada solo por el coaccionante.

Por ello, en algunos casos, podria resolverse que el delator compensado
coaccionado, simplemente obro con dolo normativo y, en otros casos, a titu-
lo de dolo eventual; prima facie, se excluye el dolo directo, pues exige que
el resultado sea buscado por el agente, y parece ser una conceptualizacién
incompatible con la verificaciéon del padecimiento de coaccién econémica,
aunque ello dependera de las circunstancias del caso concreto. Al respecto,
resultan clarificadoras las palabras de Alfredo Etcheberry, para quien:

“Lo decisivo, insistimos en ello, para distinguir el dolo directo del even-
tual, es la posicion animica del sujeto respecto del resultado mas o me-
nos posible: si es resultado es buscado, habra dolo directo, aunque en el
pensamiento del agente la posibilidad de que acaezca sea remotisima.
Este dolo, segtin se ver, es el que permite sancionar a titulo de tentativa
o frustracion aquellos casos en que el resultado no llegé efectivamente
a producirse, pero era buscado por el agente a través de su obrar. En
cambio, si el resultado ha sido solamente aceptado, aunque se lo haya
previsto como ocurrencia practicamente segura, no hay dolo directo,
sino eventual”®.

Aunque, como se tuvo ocasion de precisar en supra, el adjudicador no
requiere —para sancionar el ilicito monopolico de colusion— entrar a distin-
guir si el ilicito infraccional se configuré con dolo directo o con dolo even-
tual, pues la imputacién subjetiva se construye sobre la base del conoci-
miento que le era exigible al agente econémico, de conformidad a su poder
de mercado y al mercado relevante especifico en que se desenvolvia. Por lo
que el reproche recae en la no evitabilidad del tipo de colusién, respecto
de un conocimiento que pudo no haberse tenido, pero que debia tenerse;
juzgéndose siempre ello no sobre la base de un ficticio “agente econémico
medio”, sino que de acuerdo con el poder de mercado especifico y el merca-
do relevante en que se desenvolvia el agente econémico.

Sin embargo, esta indiferencia a escala sancionatoria en distinguir en-
tre dolo anticompetitivo directo, dolo anticompetitivo eventual y dolo anti-
competitivo normativo, se torna de la mayor relevancia al enfrentarse al de-
ber de reparacion civil que pesa sobre los agentes econdmicos cartelizados,
cuando uno o mas de ellos no concurre con dolo anticompetitivo directo
en la verificacion del injusto administrativo. Como se vio, la doctrina tra-

85 ETCHEBERRY (1999), p. 301.
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dicional, aunque minoritaria, sigue siendo la dominante en orden a negar
la ampliacion de la conceptualizacion del dolo civil (articulo 44 del Codigo
Civil) mas alla de las fronteras del dolo directo y, aunque existen fallos de
los tribunales superiores nacionales que si acogen esta expansién de las fron-
teras del dolo civil, la jurisprudencia, mayoritariamente, se inclina por las
conclusiones de la doctrina minoritaria, que es la dominante.

Sin embargo, como se aclar6 en supra, en materia civil, el enriqueci-
miento sin causa presenta una doble faz; no solo como principio inspirador,
sino que, ademas, como fuente especifica de obligaciones. Como fuente de
las obligaciones, la accion —de origen jurisprudencial- a la que da lugar el
enriquecimiento sin causa es la accién in rem verso, que exige: que una per-
sona experimente un enriquecimiento sin causa, otra un empobrecimiento,
y dicho enriquecimiento sea ilegitimo. A ello se deben agregar dos condicio-
nes: que la persona que sufre el empobrecimiento no tenga otro medio legal
para obtener la reparacion del perjuicio y que la accion entablada no viole
un texto legislativo expreso®.

Sin embargo, esta accién subsidiaria presenta el problema de ser ex-
clusivamente restitutoria, y no reparatoria. Por lo que los perjudicados por
el ilicito infraccional de colusiéon —limitados por una concepcion restringida
del dolo civil frente a un ilicito infraccional verificado con un dolo distinto
del dolo directo—, podrian encontrar en este punto, una limitacién a su pre-
tension resarcitoria®’.

4. Régimen de contribucion a la deuda
entre los obligadores solidarios
por la comision de un ilicito civil

Deducida la accién reparatoria por los legitimados activos victimas del delito
civil de colusion —sean estos consumidores, competidores actuales, competido-
res pasados o competidores potenciales—, corresponde dilucidar la contribucion
a la deuda entre los agentes econémicos cartelizados autores del delito civil.
Como se viene diciendo, esta problematica que se presentara en aque-
llos casos en que los coautores del ilicito monopolico de colusién confluyen
con distintos dolos en la verificacién infraccional del mismo. Yerra, entonces,
en este punto, el TDLC cuando concluye, en sus resoluciones intermedias,

8 FigueroAa (1998), pp. 97-98.

87 Cabe hacer presente una jurisprudencia de la Corte Suprema en que, aunque aborda
en su pronunciamiento la naturaleza de la accién de enriquecimiento sin causa, los jueces
del fondo habian dado aplicacion resarcitoria a la accion in rem verso, Reyes Mateluna Juan
Rolando con Pacheco Alvarez Guillermo (2016).
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que, en el juicio sumario indemnizatorio, por estar fundado tinicamente en
los hechos constitutivos del ilicito anticompetitivo, el procedimiento indem-
nizatorio se circunscribiria inicamente a determinar la existencia, especie y
monto de los perjuicios, asi como el vinculo causal entre los perjuicios re-
clamados y los hechos declarados anticompetitivos®®. En efecto, aunque ello
sea lo normal, en ciertos casos —como la hipotesis de la que se hace cargo
este trabajo—, es necesario entrar a verificar la concurrencia del dolo (o culpa
grave) como requisito de la responsabilidad aquiliana.

Aclarado lo anterior, corresponde volver sobre la cuestion final plan-
teada en este acapite, relativa a la contribucion de la deuda entre los obliga-
dos solidarios por la comision de un ilicito civil delictual. En esta solucion,
nuevamente este trabajo se aparta de las conclusiones de Arturo Alessandri
Rodriguez, y también de Orlando Tapia, conforme a las cuales, frente al
silencio de la ley (imposibilidad de aplicar la regla del inciso segundo del
articulo 1522 del Cédigo Civil), la solucion deberia ser la distribucion de la
deuda por partes iguales entre los coautores®.

Es de mayor fuerza, en cambio, ante este silencio de la ley, las conclu-
siones que proporcionan Hernan Corral y Enrique Barros, para quienes la
division de la deuda debe hacerse en funcion de la intensidad de las culpas,
y su contribucién causal a la produccion del dafio; incluso, la intensidad de
la culpa de uno de los coautores del delito civil, puede llevarlo a que soporte
integramente el dafio, excluyéndose a los demas participes™.

IV. CONCLUSIONES

La dindmica de la economia de mercado exige que los ordenamientos ju-
ridicos evolucionen mas rapido de lo comin en materias de derecho a la
libre competencia. Aunque el legislador nacional ha estado a la altura de las
circunstancias, como suele ocurrir, alli donde el legislador se estd haciendo
cargo de una problemaitica, en dicho instante surgen nuevos desafios para los
operadores juridicos, los que no han sido abarcados por las hipotesis norma-
tivas del legislador, al menos de modo explicito.

%8 Papelera Cerrillos S.A. con CMPC Tissue S.A. y otra (2020). Es mas, en esta funda-
mentacion, el TDLC se basa en una conclusioén sustentada por Cristian Banfi en un articulo
publicado el afio 2014. En circunstancias de que, como se sabe, la reforma del afio 2016
modificé el articulo 30 del DL 211, suprimiendo las voces ‘conducta’ y ‘calificacion juridi-
ca’.

89 Véase CorrAL y RoMERO (2019), p. 225.

% Op. cit., pp. 225-226.
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Este es, precisamente, el caso de la hipé6tesis de coaccion como causal
de pérdida del beneficio del delator que se acogioé a un programa de clemen-
cia. Problemitica que se abord6 en este trabajo evidenciando, en primer lu-
gar, que en el ambito de ilicitos contra la libre competencia no tiene cabida
la responsabilidad estricta u objetiva, siendo siempre necesario el examen
de culpabilidad del hecho, acto o contrato que se estima atentatorio contra
el bien juridico tutelado. Exigencia que, respecto del injusto de colusion,
requiere siempre comisiéon dolosa; ya sea que esta se verifique con dolo di-
recto, con dolo eventual o, incluso, bajo un entendimiento del dolo como un
dolo normativo.

En segundo lugar, se concluyé que, dentro de los diversos tipos de co-
accion, es la coaccion econémica (coactio conditionalis o coaccion monopoli-
ca) la hipétesis prevista por el legislador al regular la delaciéon compensada.
Se fundamento esta conclusion recurriendo a los elementos interpretativos
previstos en el Codigo Civil para la interpretacion de las leyes.

En tercer lugar, el estudio se centr6 en dar respuesta a la cuestion so-
bre la responsabilidad civil a que quedan sujetos los miembros de un cartel
respecto de los cuales se logro acreditar que sufrieron coaccion econdmica,
concluyéndose que son responsables civilmente porque la coacciéon econé-
mica no logra enervar el dolo anticompetitivo.

En cuarto lugar, se concluy6 que, en sede de responsabilidad aquiliana,
tratindose de la indemnizacion de perjuicios provenientes de un ilicito civil
que solo admite comision dolosa (como lo es, precisamente, el injusto de
colusion), el concepto de dolo del articulo 44 debe ser ampliado en su lite-
ralidad, entendiéndolo como un obrar contrario a derecho. Se fundamenté
esta conclusion recurriendo a los elementos interpretativos previstos en el
Coédigo Civil para la interpretacion de las leyes.

En este marco conceptual, el miembro de un cartel que se delata ante
la FNE y logra probar la coaccion monopélica de otro delator para ingresar
al acuerdo, no quedara exento de responsabilidad civil; ambos son responsa-
bles solidariamente del deber de reparar los perjuicios derivados del ilicito,
aunque el primero (coaccionado) pueda concurrir a la comision del ilicito
anticompetitivo con un dolo distinto del dolo directo, y el segundo (coac-
cionador), con dolo directo. Estas diferentes culpabilidades infraccionales de
los delatores compensados, como también se tuvo oportunidad de esclare-
cer, puede tener importantes consecuencias en sede aquiliana respecto de
la contribucién a la deuda que deben soportar los coautores del ilicito ci-
vil.
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INTRODUCCION

Hace un afio presentamos en esta revista un breve analisis a la Agrupacion de
Interés Economico (AIE)!, una novedosa institucion que existe en la Union
Europea y en sus Estados miembros desde hace mas de treinta afios. Se carac-
teriza por permitir la asociacion de emprendedores, sean personas naturales o
juridicas, con o sin fines de lucro, con la finalidad de que en conjunto puedan
externalizar en un tercero, que no persigue fines de lucro por si mismo, una
actividad auxiliar a sus giros principales, para asi lograr mas eficiencia o ma-
yores niveles de especializacion, por ejemplo, en investigacion, publicidad,
gestion de marcas colectivas o la administracion de plataformas colaborativas.

En esta ocasion, basados en las conclusiones obtenidas sobre las grandes
ventajas que esta institucion puede aportar a los emprendimientos del siglo xxi,
y en especial tomando en consideracion contextos de crisis econdmicas como
las que esta padeciendo Chile y el mundo en la actualidad, queremos reflexio-
nar sobre los beneficios que esta instituciéon podria producir para el emprendi-
miento en Chile en caso de que fuese incorporada en el futuro a nuestro dere-
cho nacional, con la firme conviccion de que se trata de una herramienta capaz
de potenciar no solo el desarrollo de actividades econémicas, sino, también, la
eficiencia, la especializacion, la innovacion, e iniciativas sin fines de lucro.

En Chile lo mas parecido a la AIE que podriamos hallar en la actuali-
dad es la Sociedad de Garantia Reciproca?, ya que en ella encontramos una
estructura societaria que tiene por finalidad permitir una labor accesoria
al giro principal de los socios, pero cuyo campo de aplicacion se reduce de
manera exclusiva a facilitar el acceso al crédito a sus accionistas, obligandose
a caucionar las deudas por ellos contraidas. Por el contrario, la AIE, que goza
de personalidad juridica completa, no tiene limites en cuanto a los objetos
que pudiere asumir en beneficio de los asociados, como tampoco es obliga-
torio para quienes se asocian el aporte de capital, solo teniendo, a grandes
rasgos, como limites a su actuar la obligacion de desarrollar una actividad
auxiliar al giro principal de sus asociados, y el no perseguir fin de lucro por
si misma, lo cual se traduce en que todas las ganancias y pérdidas, incluido el
pago de impuestos, se traspasa a sus asociados. Ademas, goza de una amplia
flexibilidad en cuanto al estatuto por el cual ha de regirse, caracterizandose
en este aspecto por una amplia libertad contractual, siendo relativamente
pocas las normas imperativas establecidas por la ley, aspecto en el cual nos
recuerda a la sociedad por acciones®.

1 LaGos (2020), pp. 463-497.
2 Ley n.° 20179 (2007).
3 Articulo 424 y ss. del Cédigo de Comercio.
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Si bien esta institucién fue concebida en términos generales para ser
utilizada por todo tipo de emprendedores, sin discriminar en cuanto al ta-
mafio o al giro de sus asociados, lo cierto es que en Europa desde el comien-
z0 se tuvo como especial consideracion la posibilidad de que fuera utilizada
como herramienta para ayudar a las micro, pequefias y medianas empresas,
que suelen ser las que se enfrentan a mayores dificultades para desarrollar
su trabajo, obtener financiamiento, innovar o adecuarse a los nuevos reque-
rimientos de la modernidad, como pudieren ser nuevas normas sanitarias, el
cuidado del ambiente o el uso de energias limpias.

Ya advertiamos en la primera publicacion que emprender es dificil,
no solo porque requiere contar con habilidades y actitudes que favorecen el
trabajo independiente, sino, ademads, porque iniciar un negocio es una aven-
tura onerosa y de largo aliento, el acceso al financiamiento suele ser caro y
complejo, y el retorno esperado tarda tiempo en manifestarse, mientras que
en general las personas no estan dispuestas a esperar, en una clara manifes-
taciéon de un sesgo en favor del presente, aun cuando una postergacion de
beneficios presente en favor de la inversion les pueda generar a futuro un
mayor nivel de bienestar en términos absolutos.

Deciamos, también, que las pymes tienen caracteristicas intrinsecas
que las hacen mas vulnerables, en especial en los primeros afios de exis-
tencia, siendo generalmente identificados como los principales factores que
determinan esta vulnerabilidad un entorno legal, fiscal y administrativo cada
vez mas complejo, la dificultad para acceder a programas y actividades de
investigacion y para incorporar sus resultados, la debilidad estructural de
su capacidad de gestion, problemas de acceso al financiamiento a un costo
razonable, tanto en la fase de puesta en marcha como en las de expansion, y
la existencia de barreras para acceder a los mercados de bienes y servicios®.

Asimismo, se observa que la pyme europea y latinoamericana suele
padecer una mayor infracapitalizacién que sus pares estadounidenses, lo que
se traduce en una mayor dependencia de fondos ajenos y de financiamiento
estatal directo que las grandes empresas, como son, por ejemplo, subsidios,
capitales semilla y, en general, una mayor dependencia de la banca como
fuente principal de liquidez, donde todas estas no son sino formas de acce-
der a recursos ajenos, situacion que resulta especialmente compleja en épo-
ca de crisis, con una alta proporcion de créditos a corto plazo, sin perjuicio
de que en todo caso esta problematica financiera no debe ser generalizada
sin mas, pues de todas formas las necesidades varian segtn el tipo de empre-
sa, su tamafio y el momento del “ciclo vital” en el que se encuentre®.

4 JORDAN (2013), p. 450 y ss.
5 Ibid.
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Por estas razones, en este trabajo nos enfocaremos especificamente en
analizar los beneficios que podria aportar la AIE a los pequefios emprendi-
mientos chilenos, sean con o sin fines de lucro, silenciado por tanto cualquier
referencia a posibles beneficios para grandes empresas y tratando, en todo
caso, de recurrir a las mas modernas tendencias del derecho societario con-
temporéaneo, sobre la base de las cuales hoy la doctrina de forma reiterada afir-
ma la necesidad de una profunda revision a esta rama del derecho nacional.

I. INEFICIENCIAS GENERALES QUE DIFICULTAN
EMPRENDER EN CHILE

1. Falta cultura de emprendimiento y cooperacion

Se suele afirmar que en Chile falta mayor cultura emprendedora. Para enten-
der mejor, creemos necesario abordar la interrogante, ;qué es emprender?
La Real Academia de la Lengua Espafiola nos sefiala que ‘emprender’ es
“acometer y comenzar una obra, un negocio o un empefio, especialmente si
encierran dificultad o peligro”. Asi, por ejemplo, emprendemos un viaje o
aventura material o intelectual. Desde un punto de vista mas econdémico, ya
a comienzos del siglo xx el gran economista austriaco Joseph Schumpeter,
un “heterodoxo”, destacaba el papel del emprendedor en la economia, sefia-
lando que lo que caracteriza al emprendimiento es la innovacion, lo que él
llama la “destruccion creativa”, por lo cual, en definitiva, lo que caracteriza
el emprender es la innovacién, al contrario de la asentada practica de llamar
“emprendimiento” al mero hecho de iniciar un negocio. El emprendedor es
un empresario de la innovacion, que ademas de iniciar una empresa, da co-
mienzo a una nueva linea empresarial, con lo cual su creatividad hace posible
el trabajo de otros empresarios y permite el surgimiento de nuevos productos.
Entonces, en sentido amplio, emprender no es solo iniciar un negocio, sino
que es innovar, es atreverse a hacer “algo” de manera diferente, siendo como
consecuencia ese “algo” capaz de influir en el entorno.

(Para qué emprender? Primeramente podemos sefialar que el trabajo
independiente constituye una via de autorrealizacion y de movilidad social
que, en definitiva, contribuye a la superacion de la pobreza y a la inclusion,
todo lo anterior mirando inicialmente solo al sujeto que emprende, pues
si ademas consideramos la posibilidad de que un emprendimiento genere
empleo a terceros, logramos, entonces, que esta iniciativa particular influya
positivamente en su entorno social.

Las personas nos proponemos fines u objetivos que pueden o no coin-
cidir con los de otros miembros de la sociedad en la que vivimos, pudiendo
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suceder que el esfuerzo individual no sea suficiente para alcanzar dichos
objetivos, y por esta razén nos reunimos y agrupamos para alcanzar en con-
junto y de mejor manera nuestros propodsitos comunes. Lo anterior es plena-
mente reconocido por la Constitucion al declarar que

“El Estado reconoce y ampara a los grupos intermedios a través de los
cuales se organiza y estructura la sociedad y les garantiza la adecuada
autonomia para cumplir sus propios fines especificos” (articulo 1°),

que reconoce el derecho de asociarse sin permiso previo, gozando de persona-
lidad juridica toda asociacion que se constituya en conformidad a la ley, donde
nadie puede ser obligado a pertenecer a una asociacién, y solo se prohiben las
asociaciones contrarias a la moral, al orden ptblico y a la seguridad del Estado
(articulo 19 n.° 15), garantia protegida por el recurso de proteccion (articulo
20), y asimismo se reconoce el derecho a desarrollar cualquiera actividad
econémica que no sea contraria a la moral, al orden puablico o a la seguridad
nacional, respetando las normas legales que la regulen (articulo 19 n.° 21),
derecho que no solo es protegido por el sefialado recurso de proteccion, sino
que, ademas, es procedente en su defensa el amparo econdémico consagrado
en la Ley n.° 18971 de 1990.

Pero si volvemos a la idea amplia de emprendimiento, el hacer “algo’
de manera diferente que es capaz de influir en su entorno, debemos de ma-
nera forzosa referirnos al mundo de las personas juridicas de derecho privado
sin fines de lucro, el denominado “tercer sector”, que son aquellas entidades
creadas por la libre iniciativa de los particulares que tienen como fin mejorar
a sus asociados, como es el caso de las cooperativas y las mutuales o, bien,
beneficiar a terceros, como ocurre con las corporaciones y fundaciones. En
todo caso, y en especial mirando el emprendimiento desde una perspectiva
mads practica y no estrictamente juridica, cabe hacer notar que el empren-
dedor social tiene “un relato” que constituye parte esencial de su emprendi-
miento, el cual se deriva precisamente de su intencién de ser benefactor de
otros, en contraposicion al emprendedor comerciante que carece de dicho
elemento. Consideramos que esta diferencia no es baladi, pues repercute en
las posibilidades o restricciones de actuacion con que puede encontrarse el
emprendedor social durante el desarrollo de su proyecto, dejando atn mas
de manifiesto los problemas que suelen enfrentar estas iniciativas benéficas,
y que demuestran que la actual normativa que las regula puede resultar in-
suficiente para el logro eficiente de sus objetivos.

En los hechos, sea que nos hallemos frente a un emprendimiento con
o sin fines de lucro, una gran cantidad de nuevos proyectos sistematicamente
no prosperan, en gran medida por la falta de espiritu emprendedor, la falta
de herramientas que faciliten la creacion y el desarrollo de empresas, asi

i

99



Actualidad Juridica n.° 44 - Julio 2021 Universidad del Desarrollo

como también por falta de politicas publicas que favorezcan la generaciéon
en la poblacion de una cultura de la colaboracion, por regulaciones hostiles,
por la falta de estructuras asociativas mas amigables con sus fines, y por fal-
ta de ayuda estatal adecuada a su realidad. En contraposicion a todo lo ya
sefialado es que creemos que la AIE tiene el potencial de apoyar el empren-
dimiento, especificamente como consecuencia de que favorece y fomenta
la cooperacion entre empresas, lo cual es en especial relevante respecto de
los pequefios emprendimientos, considerando no solo la importancia que las
pymes tienen hoy en la economia, en especial en los paises aun en vias de
desarrollo, sino, también, por favorecer la articulacion de redes de trabajo y
de apoyo entre aquellas iniciativas que persiguen la beneficencia.

2. ;Como es la pequenia empresa?

La Sexta Encuesta de Microemprendimiento (EME 6)° realizada en 2019, que
entiende como microemprendimientos aquellas actividades o negocios que
cuentan con diez o menos trabajadores, incluyendo a los duefios, pudiendo
ser realizadas por empleadores o por trabajadores por cuenta propia, reflejo
que en Chile habia en esa época 2057 903 microemprendedores formales e
informales, lo cual significa un aumento de un 3,3% respecto de la EME 57 en
2017 (1992578), de las cuales el 69,2% trabaja por cuenta propia sin ayudan-
tes ni socios, un 15,4% trabaja por cuenta propia con al menos un ayudante
o socio, y un 15,4% trabaja como empleado contratando trabajadores por al
menos una hora a la semana. En cuanto a las motivaciones para emprender,
solo el 19,9% de los microemprendedores sefial haber comenzado su negocio
porque deseaba emprender o realizar una actividad en forma independiente,
lo cual pone de manifiesto que en general las personas emprenden por nece-
sidad. Respecto a la situacion de formalidad de los microemprendimientos,
solo el 46,9% han iniciado actividades en el Servicio de Impuestos Internos,
en tanto que solo el 13,5% de los informales tiene patente o permiso mu-
nicipal, mientras que entre los formales la cifra se eleva a un 54%. A su vez,
el 66,8% de los encuestados reporta conocer alguna institucion que ofrece
ayuda a los microemprendedores, como Fosis, Sercotec, Corfo o Indap, pero

6 MinisteRIO DE Economia, FomenTo Y Turismo (2020). Esta encuesta bianual caracteriza
desde 2013 los microemprendimientos que se desarrollan en el pais para conocer las limita-
ciones y los elementos facilitadores que influyen en el desarrollo de sus actividades. También
permite profundizar el analisis sobre la formalidad e informalidad de los microemprendedores
y de su unidad econémica, pudiendo complementar los indicadores de informalidad laboral
publicados por el INE.

7 MiNnisTERIO DE Economia, FoMENTO Y Turismo (2018).
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solo el 23,9% ha recibido ayuda de alguna de estas instituciones. En lo que
respecta al financiamiento, el 55,2% de los encuestados sefiala que financiaron
la puesta en marcha de su negocio con ahorros o recursos propios, un 19,1%
sefial6 usar algan tipo de préstamo o crédito bancario como fuente principal
de financiamiento, y un 17% indico que “no necesito financiamiento inicial”.
Llama la atencion que el 72,5% no ha solicitado un crédito o préstamo en
los dltimos dos afios, un 34% de los formales ha solicitado un crédito, cifra
superior al 21,7% de los informales que lo ha hecho. Todas estas cifras no
hacen mas que demostrar las dificultades que suele tener el microempren-
dedor para acceder a financiamiento. En todos los casos siempre las mayores
dificultades para emprender las tienen las mujeres.

Si analizamos lo que ocurre en la Region del Biobio® se observa que
el emprendimiento esta descendiendo vy, si bien la intenciéon emprendedo-
ra resulta ser alta, el 32,8% de los emprendedores del Biobio considera el
fracaso como un obsticulo para iniciar una actividad empresarial, versus la
media nacional, que es de 26,1%. Esta region ha mostrado histéricamente
bajas tasas de emprendimientos iniciales en su poblacion, el cual segin este
estudio retrocedio entre 2016 y 2017 de un 22,7% a un 19,7%, dejandola en
el ultimo lugar del pais, siendo las principales causas la escasa rentabilidad
(26%), problemas de financiamiento (17%) y problemas personales (29%)°.
Y, ademas, se sabe que en general ocho de cada diez emprendimientos en
Chile no logran pasar el primer afio de operaciones, pues caen en el llamado
“valle de la muerte”, como se denomina al lapso que va desde que se inicia el
negocio hasta que se logra el equilibrio entre ingresos y gastos, siendo muy
frecuente que en este periodo se manifiesten los errores de disefio y de los
supuestos, la falta de redes de apoyo y, en definitiva, la falta de financiamien-
to, entre otros factores, los cuales en conjunto llevan a que finalmente el plan
de negocios se derrumbe. Se debe advertir, también, que la mayoria de los
programas estatales que tienen como fin la capacitacion de personas para el
trabajo suelen enfocarse en el desarrollo de aptitudes para el desempenio de
rubros especificos, para que luego los beneficiarios salgan a buscar trabajo,
en tanto que casi no existen iniciativas que persigan especificamente apoyar
el trabajo independiente.

Si bien los datos que hemos sefialado nos permiten visualizar lo com-
plejo que es emprender, debemos considerar, ademés, que todas estas cifras
corresponden a los resultados de diversos estudios realizados antes de la
pandemia, lo cual hace mas desolador el panorama actual que enfrentan los

8 UNIVERSIDAD DEL DESARROLLO y UNIVERSIDAD CATOLICA DE LA SANTISIMA CONCEPCION
(2018).
9 Resultados similares refleja UNIVERSIDAD DEL DESARROLLO (2018).
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pequenos emprendedores. Es justo en este contexto que queremos poner de
manifiesto diversas rigideces e ineficiencias que presenta el derecho chileno
que dificultan el emprendimiento, sea este con o sin fines de lucro, y es por
esta razon que intentamos destacar como la AIE podria subsanar dichas in-
eficiencias, contribuyendo a fomentar el pequefio emprendimiento.

3. Costos de transaccion

Nos referimos aqui a todos los costos que son necesarios para que el proyecto
se ponga en marcha y sea capaz de comenzar a trabajar y, por tanto, engloba-
mos, por una parte, aquellos tramites y formalidades que deben ser cumplidos
por mandato de la ley, por ejemplo: escrituras, inscripciones de actos, incor-
poraciones a registros, obtencién de permisos, etcétera y, por otra, toda acciéon
tendiente a formar el grupo de trabajo, las redes de apoyo, la determinacion
del capital y las fuentes de financiamiento, entre otras indispensables tareas.
Todo lo anterior se traduce, en definitiva, en tiempo y dinero que debe ser
considerado por los emprendedores para poder concretar su proyecto.

Un punto importante dentro de la ecuacion anterior lo constituye la
obtencion de financiamiento. Como hemos podido apreciar, en general el
pequeno emprendedor suele comenzar a trabajar con recursos propios, lo
mas probable por la dificultad inherente de estos proyectos para acceder a
otras fuentes de financiamiento. Y, si bien, como hemos sefialado, teoérica-
mente son muchas las fuentes de obtencion de recursos a través de terceros
que existen a su disposicién, como créditos, fondos concursables, capitales
semilla, licitaciones, donaciones, entre otros, el problema de estas fuentes de
financiamiento es precisamente eso, que se termina dependiendo de terceros
para sacar adelante el emprendimiento.

Por estas razones desde hace ya varias décadas en la Unién Europea,
tanto los 6rganos comunitarios como diversos grupos de estudios, determi-
naron que el tiempo que tarda la empresa en constituirse influye sustancial-
mente en el desarrollo general de la economia, siendo por ello importante
facilitar la puesta en marcha de las pymes, tanto en las zonas menos desa-
rrolladas de la Unién, por ser las empresas que mas mano de obra emplean,
como en las zonas mas industrializadas en razon de su capacidad para ab-
sorber mano de obra en tiempos en que la industria se encuentra en declive,
como ocurrié entre 2008 y 2013 al desatarse la crisis del euro y la posterior
crisis de deuda soberana de los paises del sur de la Unién. Y la recomen-
dacion fue unanime: para fomentar el emprendimiento, y en especial a las
pymes, resulta indispensable adoptar medidas que tiendan a la simplifica-
cién de la puesta en marcha de los nuevos emprendimientos. El primer gran
escollo fue determinar qué es lo que ha de entenderse por “simplificacion”,
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estableciendo la Comisién Europea que tal concepto comprende todas la
medidas establecidas ya en 1990 para ser adoptadas por los Estados miem-
bros tendientes a la modernizacion de la organizacion de los servicios ad-
ministrativos, en particular de los que tuvieran contacto con las empresas,
como la normalizacion y reducciéon de los formularios y declaraciones, entre
otras!?,

4. Insuficiencia de las leyes chilenas de simplificacion

Nuestro pais no ha sido ajeno al intento modernizador de la normativa que
regula el emprendimiento, especialmente buscando favorecer la creacion de
pequefas empresas, y en este aspecto son importantes la Ley n.° 20494'! que
facilita ciertos tramites administrativos para que la nueva empresa comience
sus operaciones, y la Ley n.° 206952, que establece un régimen simplificado
para la constitucion de sociedades'®. Podemos considerar que en general estas
reformas siguen la direccién modernizadora trazada en Europa, establecién-
dose como principales objetivos de las modificaciones simplificar, flexibilizar
y conferir mayor flexibilidad a las partes, lo que se traduce, a su vez, en una
reduccion de requisitos de constitucion y funcionamiento de las sociedades,
sobre todo en beneficio de las pymes!*.

Las simplificaciones introducidas por la Ley n.° 20494 permitieron
reducir los costos de constitucion de una empresa como persona juridica
al disminuir los costos de publicacién en el Diario Oficial y facilitar el tra-
mite mismo de la publicacion, se obliga a las municipalidades a entregar la
patente respectiva, definitiva o provisoria, una vez que el contribuyente ha
cumplido con los tramites sefialados por la ley de rentas municipales, asi
como también permite que los contribuyentes sean autorizados en forma
inmediata por el Servicio de Impuestos Internos a informar el inicio de acti-
vidades y a emitir los documentos tributarios electrénicos que sean necesa-
rios para el desarrollo de su giro o actividad!> '°.

Por su parte, la Ley n.° 20659 instaurd un régimen simplificado que per-
mite constituir, modificar, transformar y fusionar sociedades, mediante for-
mularios dispuestos por el Ministerio de Economia, buscando especialmente

10VAsQuEz (2019), p. 770 y ss.
1 Ley n.° 20494 (2011).

12 Ley n.° 20659 (2013).

3 VAsQuez (2015), p. 225.
“VAsQuez (2019), p. 201 y s.
15 Op. cit., p. 345.

16 Op. cit., p. 806.

103



Actualidad Juridica n.° 44 - Julio 2021 Universidad del Desarrollo

fomentar el microemprendimiento, régimen que no obstante coexiste con el
tradicional de escrituras publicas y del Registro de Comercio. Todo se trami-
ta en linea de una sola vez, en un registro tnico, ptublico y gratuito. Se susti-
tuye la publicacion del extracto en el Diario Oficial para hacerlo en la web,
como también se elimina la inscripcién en el Registro de Comercio. Hecho
lo anterior, el Servicio de Impuestos Internos debe asignar el Rol Unico Tri-
butario y tramitar el inicio de actividades. El formulario se suscribe con fir-
ma electronica avanzada, o a través de notario que cuente con ella. El subse-
cretario de Economia emite certificados en linea con informacion de la so-
ciedad respectiva con valor de instrumento publico y con valor de titulo
ejecutivo, lo cual resulta curioso por cuanto se asigna dicha cualidad al certi-
ficado y no al documento original producido por las partes. Se puede migrar
del régimen simplificado al tradicional y viceversa. Si bien este sistema baja
tiempos y costos de constitucion, no es la panacea, pues no necesariamente
se acortan los tramites posteriores, como permisos, patentes o verificaciones
de datos. Ademas, un negocio grande o de alcance internacional constituido
asi se desmerece, habiendo, incluso, instituciones que exigen para ciertos
tramites el estatuto en papel, por ejemplo, los bancos. Resulta preocupante
que el microemprendedor pueda constituir su sociedad sin la asesoria de
profesionales, pues esta carencia puede hacer fracasar su emprendimiento. Y,
por otra parte, el apresurarse siempre es malo en todo proceso de largo alien-
to, como lo es precisamente la aventura de emprender. En contrapartida, el
régimen tradicional es mas flexible en cuanto a la gama de giros y clausulas
contractuales posibles, ya que el régimen simplificado es en extremo rigido
por generarse un estatuto estandar que solo admite las cldusulas predeter-
minadas del formulario, y como este es genérico, para todo tipo de sociedad,
admite poner giros a tipos de sociedades que no estan pensados para ellos,
o se corre el riesgo de generar vicios que luego ocasionen dificultades, como
que el Servicio de Impuestos Internos considere que la responsabilidad de
los socios es ilimitada o que una operacion es habitual y por tanto gravada
con IVA.

Si bien ambas leyes bajaron sustancialmente los tiempos para iniciar
una empresa, llevando a la legislacion chilena a estindares OCDE, no signifi-
caron una real revision al derecho societario nacional que permitiera moder-
nizar esta normativa. En efecto, aunque estas leyes presentan aspectos que
se relacionan con la simplificacién en la constitucion, disminucion de costos
y aumento de la formacién de empresas, en los hechos no es posible sostener
que ello haya trascendido a una modernizacion efectiva del derecho socie-
tario, en gran medida por haberse efectuado la discusion legislativa sobre la
base de aspectos econémicos, necesarios, por cierto, pero desplazdndose sin
mayor justificacion la discusién juridica. En cuanto al régimen simplificado, se
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dice que para su aplicacién podrian haberse acotado los tipos societarios sus-
ceptibles a un monto méaximo de aporte, como ocurre con la Ley n.® 20494.
Por otra parte, muchas normas estian redactadas en forma confusa o con in-
adecuada técnica legislativa. En definitiva, la simpleza del nuevo sistema es,
a su vez, su “talon de Aquiles”, lo que forzosamente se refleja en las posibles
inconsistencias y problematicas que podrian provocarse!’.

5. Tipos societarios obsoletos

También es bastante conocido el manifiesto desuso en que han caido algu-
nos de los tipos societarios més tradicionales, como la sociedad colectiva y
la sociedad en comandita simple, respecto de las cuales se ha sefialado que
constituyen verdaderos “fosiles” del derecho societario'®, actualmente en
franca obsolescencia'® como resultado del gran salto que supuso dentro del
régimen de responsabilidad de los socios la implementacion en Chile de la
sociedad de responsabilidad limitada y el posterior advenimiento de la socie-
dad por acciones. En cuanto a esta tltima, de todas formas no deja de llamar
la atencion el aplauso generalizado que recibi6 la sociedad por acciones al
supuestamente introducir a nuestro derecho societario grandes espacios a
la libertad estatutaria, en circunstancias que el articulo 348 del Cédigo de
Comercio, referente a la sociedad colectiva, contiene casi la misma regla que
sefiala el articulo 424 del mismo Cédigo para la sociedad por acciones®.

6. Un frenesi legislativo

Para concluir este apartado de aspectos generales que dificultan el empren-
dimiento en Chile, no podemos dejar de mencionar el verdadero frenesi
legislativo que ha invadido nuestro pais en la tltima década en cuanto a
implementar sucesivas y profundas modificaciones al estatuto del empren-
dimiento en especial en lo que se refiere al derecho del trabajo y al derecho
tributario, produciéndose, en la practica, verdaderas revoluciones legislativas
materializadas en reformas sobre reformas que no hacen mas que agregar
nuevas regulaciones, elevar los costos de contratacion y de produccién, y que,
ademas, tienden a complejizar y encarecer en exceso el cumplimiento riguroso
de las obligaciones tributarias por parte de los emprendedores.

7 VAsQuEz (2019), p. 359 y ss.
18 PueLma (2003), p. 12.

19 Ruz (2015), p. 455.

20 Ibid.
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II. INEFICIENCIAS DE LAS SOCIEDADES

Desde hace ya bastante tiempo la doctrina esta advirtiendo los problemas teo-
ricos y practicos que produce la modificacion parcelada que ha experimentado
el derecho societario chileno en las tltimas décadas, sefialando al efecto que
este fendmeno no es inocuo si consideramos que en la actualidad el derecho
societario no se concibe como un sistema unitario, sino como un conjunto
de normas dispares que generan como consecuencia un conjunto de incohe-
rencias entre los regimenes de los distintos tipos societarios?!, lo cual no solo
no contribuye a fomentar el emprendimiento, por no resultar muchas veces
del todo claro, por ejemplo, cuales son las reglas que completan el silencio de
las partes en un determinado tipo societario, o hasta qué punto la normativa
de un tipo societario es aplicable supletoriamente a otro. En definitiva, urge
una revision profunda al derecho societario que de hecho se concrete en una
modernizaciéon del ramo que permita fomentar el emprendimiento. Ahora
haremos un breve barrido a la normativa societaria de nuestro pais.

1. La cuenta en participacion®*

Sin duda la mas antigua forma de organizacion colectiva para acometer una
empresa, la cuenta en participacion es una especie de sociedad de hecho en
que solo aparece frente a terceros el gestor, quien acttia como duefio del nego-
cio, y no como mandatario como ocurre en las sociedades?®.Se trataria de una
“sociedad oculta”, por cuanto consiste en un contrato meramente vinculatorio
para las partes, pero inoponible a terceros?. En cuanto se trata de un contrato
de colaboracion, los riesgos deben repartirse entre los asociados®, como si
se tratara de una auténtica sociedad. Si bien facilita el trabajo de pequefios
empresarios, admitiendo amplios espacios a la libertad contractual®®, en con-
trapartida carece de patrimonio y de personalidad juridica, siéndole aplicables
supletoriamente las reglas de las sociedades colectivas mercantiles. Como no
existe la posibilidad de separar patrimonios, en tanto los terceros solo tienen
accion contra el gestor, al tiempo que los asociados inactivos carecen de ella
contra terceros, esta figura no es adecuada para organizar cualquier tipo de
emprendimiento.

21 VAsqQuez (2015), p. 217.

22 Articulo 507 y ss. del Cédigo de Comercio.
BVAsQuEzZ (2019), p. 120 y ss.

24 PUELMA (2003), p. 180.

B VAsQuez (2019), p. 128.

% Op. cit., p. 127.
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2. La empresa individual de responsabilidad limitada (EIRL)?

No es realmente una sociedad, sino que tiene por objetivo la creacién, para
efectos mercantiles, de un patrimonio comercial separado al de su constitu-
yente, por lo cual solo puede ser constituida por una persona natural. Permite
que personas naturales se constituyan como empresas y puedan gozar de
personalidad juridica sin tener que formar una sociedad?®. Sus rasgos carac-
teristicos son la definicion como persona juridica, la mercantilidad de forma
independiente del objeto, con lo cual se somete al Cédigo de Comercio, y la
separacion del concepto de sociedad. Se discute si debe tener giro tnico, y,
si bien el Servicio de Impuestos Internos entiende que si, 1a ley no contiene
esta exigencia, con tal que los varios giros estén sin duda determinados, es
decir, la ley no admite giros “bolsillo de payaso”. Por el contrario, los bancos
suelen rechazar las que tienen muchos giros, lo cual evidentemente consti-
tuye un entorpecimiento para su actividad comercial. No puede venderse
como tal en una sola unidad, sino que solo puede aportarse a otra socie-
dad.

Dentro de los principales problemas que podemos advertir de esta
figura, cabe destacar el acceso a financiamiento en la banca, en especial para
solventar un negocio que comienza. Ocurre que los bancos suelen exigir
para otorgar créditos a estos emprendedores que se les exhiban sus antece-
dentes comerciales e, incluso, de sus conyuges, en tanto que si ademas se le
exige al constituyente que se obligue a las deudas contraidas por la EIRL
con la entidad bancaria, tenemos en los hechos que este tipo de emepresas
pierde toda eficacia, si bien juridicamente existe una separacion efectiva
de patrimonios entre la empresa y el constituyente, frente al banco dicha
separacion desaparece. Lo anterior por cierto debe ser matizado en el caso
concreto segin como sean los antecedentes comerciales del emprendedor,
pero de todas formas el poder economico del banco puede poner a la EIRL
en una situacion de extremada vulnerabilidad que llegado el caso haga tam-
balear el desarrollo del emprendimiento. En contrapartida, una AIE podria
contribuir a subsanar esta situacion de gran vulnerabilidad, ya que por las
deudas que contraiga la AIE, suponiendo que sea esta la actividad auxiliar
al giro principal de los asociados, responderan en forma solidaria e ilimitada
todos los asociados, todos ellos empresas ya en funcionamiento.

27 Ley n.° 19857 (2003).
BVAsQUEZ (2019), p. 97 y ss.
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3. La sociedad de responsabilidad limitada®

Puede ser tanto mercantil, si su giro incluye actos de comercio, como civil
en caso contrario, y se cred buscando aunar el control directo de la gestion
con la limitacion de responsabilidad personal de los socios hasta el monto de
sus aportes o a la suma que a mas de estos se indique, cosa que no se podria
lograr con la colectiva, la comandita y la anénima®. Por consiguiente, en este
tipo societario la responsabilidad de los socios es limitada, y la sociedad se
regira supletoriamente a la ley y al pacto social por las reglas de las sociedades
colectivas. Las tnicas limitaciones que le sefiala la ley se refieren a que no
puede estar constituida por mas de cincuenta socios, y no puede dedicarse
a negocios bancarios. En cuanto a su naturaleza®', nos llama la atencion que
en Chile se la haya configurado tomando como base a la sociedad colectiva,
pues en otras latitudes encontramos otros dos interesantes modelos: el aleman,
en el cual es una sociedad de capital, pero en la que las cuotas sociales no
estdn representadas en titulos valores, y el inglés, en el que, si bien también
se le considera sociedad de capital, este se divide en acciones, pero de ellas
no se permite la oferta ptblica, asi como también se les aplica una rigurosa
normativa sobre el ultra vires.

Como estd pensada para empresas de importancia secundaria, y en par-
ticular para los negocios familiares, casi todas las sociedades de esta clase
quedan regidas por la Ley n.° 20416°? de empresas de menor tamaio con las
particularidades que ello supone, como reglas especiales en materia de pro-
cedimientos concursales, lo cual nos lleva a cuestionarnos hasta dénde re-
sulta conveniente la supletoriedad de las reglas de la sociedad colectiva para
una sociedad de responsabilidad limitada, toda vez que la Ley n.° 3918 no
ha pretendido someter a esta clase de sociedades a las reglas de la sociedad
colectiva, sino solo constituir un régimen de cierre cuando los estatutos no
han previsto determinada eventualidad sobre la marcha de la sociedad™®.
Ademais, aqui son igualmente observables los problemas de acceso a la banca
sefialados respecto de la EIRL, pues si el socio administrador es llevado a
obligarse de manera personal a la deuda, la separacion de patrimonios pierde
eficacia, lo cual podria ser subsanado recurriendo a una AIE.

» Ley n.° 3918 (1923).

30 ArcaLpe (2015), p. 316.

31 PueLMmA (2003), p. 280 y ss.
32 Ley n.° 20416 (2010).

33 ALCALDE (2015), p. 326 y s.
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4. La sociedad por acciones (SpA)**

Se trata de una sociedad an6nima con un régimen simplificado de constitucion,
administracion y enajenacion de accio