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PROPIEDAD Y CONTROL DE LAS GRANDES
EMPRESAS EN CHILE

Existe un consenso «asombrosos {Dahrendorf 1959, p. 42) entre los
cientistas sociales académicos con respecto al impacto de la pretendida sepa-
racién entre la propiedad y el control de las grandes sociedades andnimas *
en la estructura de clases y en la economia politica de los Estados Unidos
y pafses similares. Se atribuye a esta pretendida separacién el efecto de
haber, ya sea transformado o eliminado, la antigua «clase capitalista» y,
ademds, el haber dejado obsoleta una teoria de las clases sociales respecto
de la divisién del producto social, del conflicto de clases, de la dominacién
social, de los procesos polfticos y del proceso histérico de cambio. Zeitlin
(1974) ha hecho ver que esta teoria del «capitalismo sin capitalistas» bien
puede tenet una base empirica frégil; que, en efecto, la separacién de la
propiedad y el control puede sexr un «pseudo hecho» (Merton 1959) bisico,
como se desprende al contrastar los resultados discrepantes de numerosos
estudios en los Estados Unidos con la sintesis de evidencia contraria a
lo sostenido por la teorfa de la nueva clase de controladores no propie-
TArIOs.

En su conclusién, Zeitlin {1974) ha sugerido la necesidad esencial de
estudiar la relacién entre la propiedad y el control de las grandes sociedades
anénimas en otros paises, incluyendo no solamente los pafses «avanzados»
sino también aquéllos de desarrollo distorsionado y los menos desarro-

* FEn inglés: corporation {USA) o Joint Stock company (Inglaterra); en alemin:
Artiengesellschaft; en francés: Sociéte anonyme.
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llados. Aparte de su impottancia inttinseca, esos estudios pueden tener
un valor heuristico para la teorfa de clases en los Estados Unidos; ellos
pueden ayudar a poner de manifiesto algunos errores y vacios tedricos, ast
como también metodologias inadecuadas, en el conjunto de trabajos actual-
mente existentes sobte ]a materia, tanto en los Estados Unidos como en otras
partes.

Este es un estudio sobre la propiedad y el control de las grandes socie-
dades anénimas en Chile durante el periodo 1964-G6. Se trata, por tanto,
de un andlisis de la situacién del campo empresarial varios afios antes de
la eleccién y ascensién al mando del doctor Salvador Allende a fines de
1970, quien se habia comprometido a poner a Chile «en camino al socia-
lismo» por la via constitucional. Por esta razén, nuestro estudio no toma
en consideracién Ja incotporacién de las empresas al sector publico durante
el gobierno de Allende, ni tampoco Ias consecuencias del golpe militar del
11 de septiembre de 1973. _

En todo caso, es conveniente hacer agui una breve referencia a las
acciones que el gobierno de Allende tomé con respecto a las grandes em-
presas. En marzo de 1973 el gobierno envié al Parlamento un proyecto de
ley sobre propiedad social que contenia una lista de 90 empresas considera-
das como las de mds alto interés publico, de Ias cuales 41 ya habian sido
intervenidas o requisadas, y que el gobierno habfa considerado para su
expropiacién e «incorporacién al drea de propiedad social». Hasta media-
dos de junio de 1972, 19 de las «37 grandes» sociedades anénimas inclui-
das en nuestro estudio no habfan side tocadas.! Adn con respecto a las
18 que habian sido afectadas, la magnitud de los cambios no era clara. Las
mas grande de las empresas nacionalizadas fue la Compafiia de Acero del

1. Como se explica tmds adelante, de una lista de 50 sociedades andnimas no
financieras en Chile, presumiblemente las mds grandes, con las cuales comenzamos este
estudio v excluyendo las compafiias mineras subsidiarias norteamericanas, 37 resultaron
ser de propiedad mayoritaria de accionistas particulares chilenos, ¥ 11 de inversionistas
extranjeros; dos se habian disuelte cuando comenzé nuestro estudio. «Intervenciéns
¥ «requisicion» se refieren a la tora temporaria de la administracién de una firma,
especificadas por la ley en muchos pafses Istinoamericanos, bajo ciertas condiciones
dadas. El gobierno de Allende tomd posesién de muchas firmas, basdndose en legis-
lacién existente desde agosto de 1932, en el Decreto-Ley N.° 520. A pesar de las
modificaciones posteriores, la ley permitfa al Ejecutivo considerables poderes para
intervenir en Ja economia, incluyendo el tomar posesidn de firmas privadas bajo ciertas
condiciones: cuando la produccidn estuviese paralizada; cuando los artfculos de «prime-
ra necesidad» no se produjese en la «cantidad, calidad v condiciones determinadas
por el Presidente de la Repiblicar; cuando ocurriesen «paros (interrupciones) injusti-
ficadas» dentzo del «ritmo normal de la produccién, ocasionando escasez {deficiencias)
€n ¢l aprovisionamiento de la poblaciéns, etc., etc,
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Pacifico (CAP}, que ya era una empresa «mixta» donde el interés minori-
tario dominante lo tenia el gobierno a través de la Corporacién de Fomento
de la Produccién {CORFQ), mucho antes de la eleccién de Allende. En 1a
misma situacién se encontraba la Minera Tamaya, que fue nacionalizada
a través de la compra de acciones. Otras 11 empresas incluidas en las «37
grandes» estaban requisadas o intervenidas y, hubiera sido suficiente tan
sélo una orden del ejecutivo —si se considerara solamente el aspecto legal—
para que hubieran sido devueltas a la propiedad privada. Otra, la gran em-
presa Ganadera Tierra del Fuego, si bien no habia sido intervenida directa-
mente, gran parte de sus tierras ganaderas habfan sido expropiadas por el
gobierno de Allende de acuerdo con la ley de Reforma Agraria de 1967 del
Gobierno de Frei. Las 4 restantes de las 18 afectadas, habian sido «fomadas»
por sus trabajadores y el gobierno las habia requisado en respuesta directa
a estas acciones. Por ello, aunque Allende habia insistido en que estaba
seriamente comprometido 2 llevar adelante una «transicién pacifica al socia-
lismo», no estaba claro hasta qué punto las acciones de su gobierno habian,
de hecho, amenazado la existencia social y la base econdmica del «mundo
de los negocios».

Sin embargo, no se puede desconocer que el «mundo de los negocios»
habfa comprendido que su propia existencia estabz en juego. A medida
gue el gobierno de Allende continuaba llevande 2 cabo su programa y en
este ptoceso ganaba en popularidad —el gobierno aumentd su representa-
¢ién municipal y parlamentaria en las elecciones de abril de 1971 y marzo
de 1973, respectivamente— la derecha tomaba la defensiva. El liderazgo
dominante «reformistan de la Democracia Cristiana y el Partido Nacional
{nacido de la fusién de los ex-partidos Liberal y Conservador, y represen-
tante de los intereses de los banqueros, grandes comerciantes, industriales
y terratenientes) se uniefon en una causa comén, Formaron la «Confede-
racién de la Democracia» (CODE), una organizacién relativamente cohe-
sionada en oposicién al gobierno. Las asaciaciones privadas en la industria,
el comercio, los empleadores y las asociaciones profesionales se constituyeron
en centros otganizacionales de resistencia a las politicas socialistas. En
muchos lugares se formaron agrupaciones vecinales y organizaciones para
militares derechistas ——especialmente «Patria y Libertad»— para contta-
rrestar la militancia de los trabajadores y campesinos, y para desarrollar acti-
vidades antigubernamentales. Destacados lideres empresariales reclamaban
la intervencién de los militares para salvar al pais del caos, y se sabe que
muchos de ellos participaron directamente en la planificacidn y organizacién,
no solamente de los paros patronales masivos de octubre de 1972 y julio de
1973, sino también, de diversas actividades sediciosas, incluyendo el golpe
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militar del 11 de septiembre de 1973 que destruyé una de las pocas demo-
cracias patlamentarias que quedaban en el mundo?

Es ast como este articulo, parte de un estudio mayor que se viene desa-
rrollando hace cinco afios, sale 2 la imprenta en un momento tal que lo sitda
en un plano aparentemente secundario v, simultdneamente, le otorga una
candente relevancia social. En efecto, frente a la promesa de crear en Chile
una genuina «sociedad post capitalista» por la via, sin precedentes, de Ia
enmienda constitucional, el liderazgo presidencial v la legislacién parla-
mentaria bajo un gebierno socialista, Ja unidad de intereses y la situacién
de clase comiin de los duefios y los gerentes de las grandes empresas, se
reflejaron con una claridad brutal. Dentro de los diez dias siguientes al
golpe, v cuando aln seguia la masiva y violenta represién de los ciudada-
nos chilenos, el nuevo régimen devolvié a sus antiguos duefios y gerentes
alrededor de 350 industrias gue habian sido incurpotadas al sector publico
(New York Times, 30 de septiembre, 1973, sec. 4 p. 14; Latin America,
28 de septiembre, 1973, p. 311). Mientras que incluso lideres derechistas

2. Un anilisis de los antecedentes e historia del gobierno de Allende se puede
encontrar en Steenland 1973; Zeitlin 1973, Zimbalist 1973. Los antecedentes inme-
diatos al Golpe se hallan esbozados en NACLA, octubre 1973; el Golpe y sus cop-
secuencias inmediatas estdn descritos con exactitud en los ejemplares sucesivos del
Newsweek, especialmente en los de septiembre 24, octubre 1, y octubre § de 1973,
y en Latin America, septicmbre 28, n° 38 y siguientes. Los primeros informes apare-
cidos en el New York Times no fueron generalmente muy adecuados o completos.
Le Monde tiene el informe mds completo y detallado describiendo los sucesos
También ver Birns 1973; y Stern 1973. A la fecha de redactarse este trabajo, octubre
de 1973, miles de personas han sido encarceladas por la Junta Militar, e innumerables
personas han sido ejecuradas; las universidades han sido puestas bajo el control
militar y las facultades expulsaron a los «discrepantes», los partidos politicos han
sido declarados en «tecesor indefinidimente, el Congreso ha sido disueito, todas las
reuniones politicas han sido prohibidas, la Central Unica de Trabajadores (CUT) ha
sido abolida; los senadores, diputados, gobesnadores, alcaldes, empleados piblicos,
dirigentes sindicales, estudiantes, profesores, ministros de gabinete, vy un numero
inuy grande de trabajadores han sido interrogados torturades, encarcelados, ejecutados,
o con suerte, exilados. Centenares de petsonas llenan las poces embajadas gque han
ofrecido dar «refugio» o asitlo (la nuestrz (USA} no se halla entre estas) a quienes
lo han solicitado. Muy pocas de esas personas, muchas de elias profesionales de
renombre internacional, han obtenido salvoconductos para salir del pais y cuando o
han tratado de hacer, se les ha artestado, o se les ha disparado al abandonar sus
refugios. Solamente las asociaciones de comercio o de empleadores funcionan libremente
y en estrecho contacto con ¢l gobierno. Representantes de tres organizaciones inter-
nacionales dedicadas a la defensa de los derechos humanos, 12 Asociacién Internacional
de Juristas Democrdticos (YAD]), Federacion Internacional para los Derechos Huma-
nos {IFHR}, vy el Movimiento Internacional de los Juristas Catdlicos (IMCJ), declara-
ron que «estos derechos estdn siendo sistemdticamente violados, después de conver-

114



Propiedad y control de las grandes empresas en Chile

de la Democracia Cristiana, que al principio aprobaron el golpe y anunciaron
su apoyo al régimen militar, rdpidamente comenzaron a distanciarse {aun-
que lo manifestaron en forma indirecta) de la Junta, el Partido Nacional
declaraba su «amplio respaldo 2l nuevo régimen». Sergic Onofre
Jarpa Reyes, presidente del Partido Nacional, «tenfa sélo palabras de
alabanza para el nuevo gobierno... y claramente vefa a su propio partido
como el micleo de un «movimiento nacionalista popular» que alimentaria
politicamente al regimen militar» con el slogan: «disciplina, orden y traba.
jo» {Latin America, 28 de septiembre, 1973, p. 311). Jorge Fontaine, pre-
sidente de la «poderosa Confederacién Nacional de la Produccién y el
Comercio, una asociacién de elite econdmica de Chile, que incluye la
Camara Central de Comercio, la Sociedad Nacional de Mineria, a2 Asocia-
cién Nacional de Industriales, la Camara Chilena de la Construccion y la
Saciedad Nacional de Agricultura», caracterizé el gelpe y los acontecimientos
posteriores como «una lucha por la libertad». Fontaine y los lideres de
«Qtros grupos de presién de la élite», asi como las asociaciones de emplea-

sar (en Santiago) con testigos de ejecuciones sumarias y ¢on petsonas que habian sido
torturadas, como asi también con fuentes fidedignas que hablaron sobre los arrestos
arbitrarios y saqueos... se dice gue muchas de las cjecuciones, han tenido fugar en
las orillas del rfo [Mapochol», a nueve millas de Santiago, y los micmbros de la
Comisidn se encontraron con una fuente fidedigna que informé haber encontrado
cuerpos diariamente en ese lugar. Miche] Blum, Secretario General de 1z IFHR, relaié
a los reporteros «hemos verificado que Jos informes de la prensa internacional sobre
la violacidén de los derechos humanos desde el golpe de estado no son exagerados,
como el gobierno asegura, sino que bien fundados». Joe Nordman, Director del TAD],
y jurista francés, expresa: «nosotros enviamos 30 a 40 misiones por 1odo el mundo
cada afo y no habiamos visto en los dltimos afios una situacidn tan grave como la
que existe en Chile, ni siquiera en Brasil o Grecian (New York Times, octubre 14).

3. En estos términos Patricio Aylwin, el ex presidente y uno de los fundadores
del Partido de la Democracia Cristiana, declard que «nadie, incluso disponiendo de
las fuerzas armadas, puede imponer un sistema constitucional por detrds de las
espaldas del pueblo, en el cual reside la soberania» y «los partidos politicos no pueden
ser suprimidos por un simple decreton. Los demdcratas cristianos, manifests, colabo-
rardn con el nuevo régimen solamente «siempre que ¢l gobierno no tome el camino
del totalitarismo y la reaccidn» y pretenda con ¢l apoyo de Ja «ultra-derechas «csta-
blecer en Chile un modelo permznente de tipo dictatorial ¥ reaccionarios, (Latin
Amzerica, septiembre 28, 1973, p. 311), Desgraciadamente, tales limitaciones y salve-
dades por parte de Aylwin y sus colegas del PDC zparecieron solamente despuds de su
aprobacién inicial del golpe y sus diversos Hamados para Iz intervencién militar,
cuando se encontraban excluidos del poder en lugar de hahérseles entregade las riendas
del gobierno después de que los militares destruyeran el gobierno de la Unidad Po-
pular. El ex presidente Frei 2 la fecha de escribirse este informe no habia hecho ain
ninguna declaracién pidblica salvo para aprobar el régimen militar.
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dores y comerciantes «se apresuran a declarar que ellos jugaron el rol
“determinante” en el detrocamiento del régimen de Allende y claramente
esperan ser recompensados» (New York Times, 28 de octubre, 1973,
sec. 4, p. 7). Fuentes dignas de confianza han identificado a varios miem-
bros importantes de las familias que mostramos en este estudio que con-
trolan algunas de las grandes empresas, como activos participantes en la
planificacién del derrocamiento de Allende por las fuerzas armadas. Para-
déjicamente, entonces, la reciente historia social de Chile pone de mani-
fiesto, en forma aiin més clara, la importancia critica de los problemas
tedricos aqui considerados para el conocimiento de la realidad social bajo
el capitalismo. .

Este articulo focaliza en el andlisis del verdadero centro de control en
las grandes sociedades andnimas, y en qué medida determinados individuos,

4. Particularmente (muy) activos en la oposicibn en contra del gobierno de
Allende, y adn antes de la inzuguracidn de Allende en el gobierno, la que ellos trataron
incluso de detener, figuraban importantes miembros de las familias Matte y Edwards
esto por lo menos ha sido relativamente bien documentade {Informe de Church 1973;
NACLA, abril 1972). Los Matte, como c¢ste estudio demostrard, controlan por lo
menos dos de las «37 grandes» sociedades andnimas [corporaciones més grandes de
nuestro estudio}; como sefialamos en otra parte de} estudio ellos, y wvatias familias
relacionadas, particularmente la familia de los Claro y de los Vial, formaban un
poderosc segmento de la clase capitalista. En forma similar, la familiz de los Edwards
estuve profundamente involucrada en la oposicién a Allende y directamente impli-
cada en los planes de la JTT para provocar Ja intervencién militar; los periddicos de
la familia Edwards continuaban, en forma cada vez mds abierta, llamando a la sedi-
cién ¥y la accién militar anti-gobierno hasta la misma vispera del golpe militar. Los
Edwards, aparte de ser propietarios del periddico E! Mercurio {que estd dentro de
estas 37 principales sociedades andnitmas y sus cadenas de otras publicaciones diafias
y semanales, controlaban por lo menos tres otras sociedades andnimas de la «37
grandes», vy compartian ¢l control de una cuarta, como también ¢l Banco de A, Edwards
y Cia. El repottero de El Mercurio fuc ef dnico periodista a quien Iz Junta permitis
ver el cuerpo de Allende después de su muerte el 11 de septiembre de 1973 (ni
siquiera a la viuda de Allende se l¢ permitié ver a su difunto esposo); v Ei Mercurio
fue ¢l unico diario importante autorizado para circular, virtualmente sin interrupcién,
atin cuando ocurtfz la represién masiva de la ciudadania de Chile. Agustin Edwards
Eastman, quien habia partido a los Estados Unidos parz asumir la vice presidencia
internacional de Pepsico en Nueva York al subir Allende a fa presidencia {Ratcliff
1972) v Arturo Matte Larrain, ef octogenario jefe de fos intereses de la familia Matte,
y cufiado dei ex presidente chileno Jorge Alessandri, estaban entre los nombrados
como coconspiradores principales contra el gobierno de Allende con los oficiales de
la ITT en Chile, en los «memorandums de la ITT» (reimpresos en NACLA, abril
de 1972}, originalmente descubierios y publicados por Jack Anderson, y en la cuida-
dosa investigacidn llevada a cabo por el Subcomité del Senado sobre las Corporaciones
Multinacionales {Infotme de Church 1573}, Los oficiales de la ITT estaban en
constante consulta con la CIA, por medio de William V. Broe, Jefe de los Servicios
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familias u otros intereses propietarios especificos controlan empresas apa-
rentemente «controladas pot el management». Aqui sélo tocamos en forma
incidental el problema igualmente critico de hasta qué puntc —indepen-
dientemente de la situacién en cualquier empresa determinada— «los duefios
y los manakers de las grandes compafifas, tomados en su conjunto, consti-
tuyen diferentes estratos ¢ segmentos -—cuando no son menos agentes—
de ]2 misma clase social, mds o menos unificada» (Zeitlin, 1974). Mds bien
lo que se discute aqui es si las grandes empresas estdn o no controladas
pot intereses propietatios, no obstante su administracion por funcionatios
que pueden no ser propietarios,

Este estudio estd basado en el andlisis exhaustivo de las 37 mds grandes
sociedades andnimas no-financieras de propiedad del capital privado en
Chile en 1964. Iniciamos nuestra investigacién a partir de la lista mas

Clandestinos de la CIA, Divisidn del Hemisferio Qeste. En peneral la «tesis» (de
Broe) de sus discusiones fue «un plan para crear un caos ccondmicos para justificar
1a intervencidn militar (Informe de Church 1973, p. 10). Hal Hendrix, un funcionario
de Iz ITT en Latinoamérica (y ex corresponsal de Scripps-Howard) informd después
de «uma reunién con Arturo Matte en su residencia ¢l Domingo (septiembre 13
[19701», a E. J. Gerrity, Primer Vice Presidente de la ITT, que uno de los puntos
principales acordados fue la necesidad de una «forma constitucionals para detener
a Allende «la que no excluye violencia cspontdnea o provecada, Una solucién cons-
titucional [sic] por ejemplo, resuitatia de desdrdenes internos masivos, huelgas, pue-
teiflas urbanas v rurales. Esto justificaria moralmente una intervencidn de las fuerzas
armadas por un petiodo indefinido». Hendtix, informd, sin embargo, que «los
matxistas no se dejan provocars... «Ud. puede escupir en sus caras en la calles,
decia Matte, «y ellos se lo agradecen», (NACLA, abril 1972, pp. 8.9, reimpresién de un
memotandum de la ITT de septiembre 17, 1970). Los escenarios para crear dificultades
econdimicas a través de fa retencién del cédito por parte de instituciones financieras
domésticas e internacionales, para la penetracidn en las fuerzas armadas, para tener
utta  «justificacion morals para la intervencidn militar a través de la creacidn de
confrontaciones en masa y de cierres masivos de fibricas, sabotaje de iz produccién
y distribucién, estaban todos expuestos detalladamente e¢n estos memorandos justo
tres afios antes de su exitosa y sangrienta implementacién. E! hermano de Arturo
Matte, Benjamin, se dice que fue uno de los fundadores y jefes ejecutivos de la oga-
nizacién terrorista de derecha, Patriz y Libertad, empefiada en ¢l sabotaje industrial y
asesinato (y fracasados intentos de asesinato) de funcionarios del gobierno de Allende
y de sus amigos personales {NACLA, octubre de 1973, p. 5). Ricardo Clato, perte-
neciente a una de estas familias, acompafié al ministto de Relaciones Exteriores de la
Junta Militar en su reciente visita a Nueva York. El fue, segin sefiala Birns {(1973),
un lider del «antiguo grupe de los capitalistas recalcicrantess a quienes inciuso el
gobierno de Frei lamaba «pirafiass {p. 33). Los Claro, come notdramos, estin estre-
chamente emparentados y asociados con los Matte y controlan por lo menos una
de las 37 principales sociedades anénimas.
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reciente y relativamente autorizada de las presuntamente mds grandes em-
presas no-financieras de Chile (Lagos, 1961), sin considerar Jas subsidiarias
de las corporaciones mineras norteamericanas de propiedad exclusiva de
éstas, De las 290 incluidas en la lista de Lagos, seleccionamos para este
estudio Jas 50 mds grandes. En un primer andlisis de éstas, encontramos
que 11 eran de propiedad mayoritatia de intereses extranjeros y 2 habfan
sido disueltas cuando iniciamos la investigacién en 1966. Cualquiera sea
la forma en que se Jas considere, las «37 grandes» etan econdmicamente
decisivas; entre ellas controlaban el 40 9% de los activos netos de capital
de todas las 1611 empresas nacionales no-financieras; las 10 mayores, por
si solas, controlaban la cuarta parte de los activos, (Véase apéndice A para
detalles en cuanto al procedimiento y a la concentracidn de activos).

Este estudio sobre propiedad y control de las grandes empresas se reali-
z6 en Chile por la relevancia tedrica especial de este pafs. Hasta el golpe
militar del 11 de septiembre de 1973, Chile habia sido una democracia
patlamentaria capitalista relativamente estable. Por mds de un siglo, su
clase social dominante habfa gobernado el pais 2 través de la democracia
parlamentaria, sin control extranjero ni tampece con la intervencién de las
fuerzas armadas como una fuerza social relativamente zuténoma. «El record
{de Chile) de gobietno representativo no {habia sido) superado en América
Latina en verdad, sélo era superado por pocos paises en el mundo».® Adn
cuando la inversidn extranjera tuvo un impacto importante en el desarrolio
de Chile, la estructura de clases del pais no fue distorsionada en forma
masiva, y sus perfiles principales se han aptoximado al patrén de Europa
Occidental. Chile ha tenido una estructura industrial relativamente bien
diversificada» (Ehrman 1966, p. XIX; ver también Bchan y Pomeranz
1960, p. 3); y su proporcién de fuerza de trabajo empleada en la industria
es comparable a Ja de Italia y Japdn, y no es substancialmente mds pequefia
que la de otros importantes pafses industrializados de principios de Ia
década de 1950, Comparado con Japén e Italia en los afios 50, Chile tenia

5. Johnson 1958, pp. 72, 92; también ver Zeitlin 1968. Un breve Intetvalo de
administraciones militares y civiles inestables altetndndose entre si, ocurrieron en
medio de una gran depresién en Chile entre 1925-31, con diferentes grupos en las
fuerzas armadas promulgando gobierncs de derecha, de izquierda y del centro, alian-
dose con fuerzas sociales rivales, y reemplazéndose en sucesién vertiginosa. En 1891,
una guerra civil de diez meses entre el Congreso, las fuerzas armadas y la clase domi-
nante, resultd en la muerte por suicidio del Presidente José Manuel Balmaceda, un
nacionalista que habia desafiado a los intereses del nitrato y ferrocarrill britdnicos y
habia afectado los grandes intereses agratios y financieros en su blsqueda de un
programa pata desarrollar el capitalismo nacional.
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una fuerza de trabajo agricola relativamente mds pequefia,® y estaba a la par
cont Francia. Chile es predominantemente urbano y la masa de su pobls-
cién la forman asalariados urbanos y empleados no-manuales (Petras 1969,
p. 31).

La penetracidn y consolidacién del capital extranjero ~—primero brita-
nico y luego norteamericano— en las minas de salitre y cobre 7 afecté seria-
mente €] desarrollo de Chile y limité el poder v el alcance potencial del
capital nacional. Sin embargo, los capitalistas chilenos fueron capaces de
asegurarse una base econdmica independiente v mantener su hegemonia
social, principalmente porque su formacidn como clase precedid al auge
del capital extranjero. Como ha escrito el economista William Gleadre
{1969), va en la década de 1950 «se habia formado una burguesia nacional
chilena» (p. 326). En 1964-66, el capital nacional, fortalecido por la inver-
sién estatal discriminada, controlaba la mayor parte de la industria no-
minera, el comercio, la agricultura y 1a banca privada.

La gran mayoria de la propiedad productiva, fuera de la agricultura,
pertenecia a sociedades andnimas antes que a otto tipo de sujetos econdmi-
cos; v la economia chilena, dutante el periodo comprendido por nuestro
estudio, no diferia de «las economias capitalistas altamente concentradas»
(Bain 1966, p. 102} de otros paises occidentales y el Japdn, ya sea consi-
derada en términos de la concentracién econdmica global entte todas las
empresas no-financieras, o a nivel de cada una de las ramas industriales.?

6. Por ejemplo, en 1960 un 18,1 % de la fuerza laboral en Chile estaba ocupada
en manufacturas, comparado con un 17,8 9 en Japdn, y un 22 % en Italiz a comien-
20s de la década de 1950, Japdén tenia el 28,6 G, Francia, el 27,2 %%, e Ttalia el 40 %
empleados en la agricultura 2 comienzos de 1950 comparado con el 28,6 %% de Chile
en 1960 (Bain 1986, p. 16; y CORFO 1568, p. 523).

7. El capital britdnico Hegd a predominar en nitratos en Chile hacia 1880; el
capital norteamericano desplazé al capital nacional en el cobre al final de ese siglo v
luepo también desplazd al capital britdnico en nitratos en los afios 1920 {Bohan y
Pomeranz 1960, pp. 86 y siguientes; 2% y siguientes). Ver Glade 1969 para una
excelente resefia de sobre la historia econdmica chilena,

8. Las sociedades comerciales andnimas, que comprendian ¢} 17 % de las empresas
comerciales registradas en Chile en 1967 {sociedades andnimas, compaiiias limitadas,
sociedades, propiedades} poseian el 90,4 96 del rotal de los valores totales que poseian
estas empresas (Garretdn y Cisternas 1970, p. 6). En la agricultura, la gran hacienda
dominaba el valle central, mientras que en la regidn sur predominaban los agricultores
independientes ¥ las haciendas de ganado ovino y vacuno, virtualmente, componian
toda iz actividad agricola en el extremo sur. Para un andlisis detaliado sobre el desa-
rrollo agricola y los aspectos de las relaciones entre los latifundistas y los capitalistas.
Ver Ratcliff 1973. Un andlisis derallado de la concentracién de capitales nacionales y
extranjeros en Chile en 1964/66 se puede conseguir del autor principal de este
articalo.
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La forma tipica de propiedad de las grandes sociedades andénimas en
Chile era ia relativa dispersién entre numercsos accionistas individuales
(de entre Jos 20 mds importantes de cada empresa} rara vez tenia una
minotia considerable —mucho menos una mayoria— de las acciones emi-
tidas de las «37 grandes». En 1964, pocos ejecutivos y directores figora-
ban personalmente entre los principales accionistas de las grandes empre-
sas, y cuando figuraban, generalmente sélo eran duehos de una pequefia
proporcidn de las acciones, En Iz mayorfa de los casos, ni siquiera la suma
de las acciones de directores v ejecutivos les daba una parte significante
de las acciones,

Estas aseveraciones respecto al caso de Chile, basadas en nuestro and-
lisis detallado de la dispersidn de propiedad en las «37 grandes» socteda-
des andnimas,” no difieren de la caracterizacién predominante de las gran-
des corporaciones sociedades andnimas, en los Estados Unidos, Inglaterra
y otros importantes paises capitalistas. Cabe preguntarse, por o tanto, si
lo que Berle v Means (1967) escribieron hace mds de tres decadas acesca
de la situacién en Estados Unidos —esto es que «la propiedad de riqueza
sin un control efectivo y el control de riqueza sin una propiedad apreciable
parece ser el resultado ldgico del desacrollo de las corporaciones» (p. 66—
era igualmente cierto respecto de las méds grandes empresas po-financieras
en Chile. ¢Se dio cémo consecuencia en Chile «el quiebre del capitalismo
familiar»? ¢Estaba Chile desarrollando un sistema de «capitalisme sin
capitalistas» —como se ha sostenido respecto de sus avanzados contra-
partes en Occidente— un sistema en que sus unidades productivas decisi-
vas, junto con concentrar entre ¢llas el grueso de la propiedad productiva,
estaban tan dispersas respecto de la tenencia de la propiedad hasta el
punto de caer bajo el control de sus ejecutivos y directores no propietarios?

Por cierto, habia poderosos exponentes chilenos de esta posicidn, ain en
su formulacién mds valgar, Era un estribillo que aparecia una y otra vez
en los periddicos v revistas que representaban al «mundo de los negocios»
en Chile. Por ejemplo, El Mercurio, que era publicado por los Edwards,
una familia de banqueros e industriales, en un reportaje sobre la insta-
lactén de upa nueva gran empresa forestal, decia que fue «financiada a
través del sistema de capitalismo popular, que permitid la creacién de una
empresa completamente chilena de enorme importancia para el desarrollo
econdmico dei pais (7 de julio de 1966, p. 17). Tomds Eduardo Rodriguez
Bricba, entonces presidente de la Bolsa de Corredores de Santiage, ilamé

9. El manuscrito, en poder del autor principal se encuentra a disposicién de los
interesados.
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la atencién sobre el mismo tema en su autorizado articulo sobre el desa-
rrollo de las empresas en Chile (1955, pp. 169 ff). Igualmente, Jorge
Marty B., al presentar su cdlculo, segiin el cual, sobre el cinco por ciento
de Ja poblacién chilena era duefia de acciones, concluyé en la respetada re-
vista de negocios Economia y Finanzas (N.° 389, 1969, p. 20} que:

«Estas cifras (sobre propiedad) refutan categéticamente a aquellos
que dicen... que el capital de las empresas se distribuye sdlo
entre unos pocos... Chile no ha sido un pais de grandes fortunas,
¢, en gran medida, la formacién de las emptesas sélo ha sido posi-
ble gracias al aporte de pequefios capitalistas. Vale la pena desta-
car que el “capitalismo popular”™ ha tenido éxito en Chile, a
pesar de los obstdculos tributarios y la competencia discriminatoria
de otras fuentes de inversidn».

Tipos de Control,

Siguiendo a Berle y Means (1967) «control» ha sido definido gene-
ralmente en el sentido de «poder real para elegir el directorio (o su mayo-
ria}», adn cuando control también puede «ser ejercido no por medio de a
eleccion de los ditectotes; sino a través de imposicion al directorio como
es en el caso que un banco determina la politica de una gran empresa que
estd seriamente endeudada con €él». (p. 66; €l subrayado es de los autores}.
Asi, control se refiere al «poder de determinar las politicas generales de una
corporacién y no a la influencia real en sus asuntos cotidianos» {Goldsmith
y Parmelee 1940, pp. 99-100; subravado de los autores). El control no es
la administracién de los negocios, o lo que Gordon (1966) ha denomi-
nado «dirigencia de los negocios» (p. 150). Esto pareceria conceptualmente
claro. Sin embargo, en la préctica, como lo ha indicado Zeitlin (1974),
«Berle y Means y sus seguidotes, por la via de sus definiciones operacio-
nales, han simplemente ignorado los problemas analiticos. Ellos se han
limitado a suponer, en vez de demostrar, que una vez que desapatece un
interés propietario cohesionado que posee una proporcidn minima deter-
minada de las acciones {ya sea el 20 %, como en el trabajo original de
Berle y Means, o el 10 %, segiin el criterio actual), la gran empresa cae
imperciptible e inevitablemente bajo el «control de los ejecutivos y direc-
tores no propietarios».

En este articulo, comenzamos nuestro andlisis siguiendo el paradigma
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utilizado otiginariamente por Berle y Means en su estudio de las 200 mds
grandes corporaciones no-financieras en los Estados Unidos, y desde enton-
ces imitado por otros estudiosos del problema (ej. Larner 1970). Nuestras
definiciones y, en la medida en que sea posible, nuestros mérodos y procedi-
mientos seguirdn los de ellos. Esto hard posible la comparacién entre nues-
tros resultados v Jos de otros estudios similares realizados en cualguier
otro lugar. En seguida, empleamos nuestra metodologia alternativa para
anatizar los mismos datos. Esto nos permititd mostrar ciertas fallas criticas
en la metodologia de Berle-Means y cuestionar la validez y fiabilidad de
los resultados obtenidos a través de ella. Finalmente, proponemos un pata-
digma alternativo para el andlisis del centro de control de las grandes
corporaciones.

Berle y Means distinguieron cince tipos principales de control, «a pesat
de que no existe una clara linea divisoria entre cada uno de ellos»: {1) pro-
piedad privada; (2) control mayotitario; (3) control minoritario; (4) «ma-
nagenent control», o control por los ejecutivos y directos no propietarios; y
(5) «control a través de un mecanismo legal sin propiedad mayoritaria».
Los dltimos tres tipos constituyen métodos de control extra-legal, porque
dependen més bien de una constelacidn de relaciones de poder al interior
de la cotporacién, que de una base legal fundada en la propiedad mayo-
ritaria de las acciones.

La «propiedad y control privados» es, por supuesto, la cldsica situacidn
en la que propiedad y control son virtualmente idénticos, y que Berle
y Means definieron como una situacién en la cual el 80 9% o mds de las
acciones emitidas pertenece a un individuo o pequefio grupo de socios. Ef
«control mayeritario» escasamente difiere de la «propiedad privada», excep-
to que aqui ya aparecen algunos accionistas sin control, pues es el caso
en que un individuo o grupo tiene la propiedad legal de entre el 50 % v
el 80 9% de las acciones, y en esta forma se asegura el control.

Sin embargo, es sclamente cuando aparece el «control minotitarios que
la «separacién de la propiedad vy el control» se transforma en una realidad
de profunda trascendencia social: «control minoritario» se da cuando un
individuo o grupo cchesionado tiene un nimero suficiente de acciones
que le permite asegurarse de hecho, si bien no en forma legal, el control
de una corporacién, a través de ese interés propietario. Normalmente, el
«control minoritaric» requiere una distribucién mds o menos pareja de
las acciones restantes entre numerosos accionistas, de modo que ningln
rival tenga un paquete de acciones Jo suficientemente grande como para
poner en peligro a aquellos que detentan el control, Pueden darse situa-
ciones en las que dos ¢ mds intereses minoritarios cooperan para mantener
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«en conjunto» el control (todavia minoritario} entre ellos. (Berle y Means
reconocieron también la posibilidad de que un interés minoritario y los ejecu-
tivos y directores no propietarios actden en conjunto para controlar la
corporacién). El control minoritario es una de las consecuencias més im-
portantes de la aparicién de la corporacién como la unidad decisiva de
propiedad productiva: la gran mayoria de los accionistas es despojada del
control por up pequeiio segmento de la clase capitalista compuesto por
los principales accionistas de las grandes corporaciones, lo que permite
a éstos extender su control de capital (y de la economia politica) mucho
miés alld de los limites de su propia propiedad. Sin embarge, este fenémeno
que Rudolf Hilferding trat6 sistemdticamente por primera vez ya en 1910,
no interesé mayormente a Berle y Means, Su atencién se concentrd, mds
bien, en lo que ellos consideratron un cuarto, y cualitativamente nuevo, tipo
de contrel de mucho mayor trascendenciz social: «managenent control», o
«contrel por los ejecutivos y directores no propietarios» o una situacién
en la que, como ellos afirman (1967), p. 78), «la propiedad esté tan profu.
samente distribuida que ningdn individuo o pequefio grupo tiene ni siquiera
un interés minoritatic lo suficientemente grande como para dominar los
asuntos de la compaiiia».

Esto hace surgir dos preguntas criticas, ninguna de las cuales, segin
veremos, han respondido en forma satisfactoria Berle y Means ni sus segui-
dores: (2) ¢En qué momento un paquete de acciones en manos de un
individuo o un grupo de socios llega a ser tan pequefio como para dejar
de asegurar el «control minoritazio»? (b) Si ese momento critice, cualquiera
que sea, es alcanzado: ¢significa este, de hecho, la anulacién del control
que ejercen los intereses propietarios, y su apropiacién por un estrato
social distinto: los «managers», o los ejecutivos y ditectores no propietarios?
Si bien Berle y Means hicieron notar que, en muchas corporaciones, «la
linea divisoria entre el control por un interés mincritario y el control por
el management no es claras, ellos dieron por supuesto, sin embargo, que
esa linea existe en la realidad. Con este supuesto, ellos trazaron la linea
«en aproximadamente 20 %>, cifra por debajo de la cual se puede supo-
ner, generalmente, que el management adquiere el control de la corporacién.

El quinto tipo de control que Berle y Means distinguieron que aquél
que se ejerce a través de un «mecanismo legal», v cuyo exponente mds
importante (y el tinico considerado en nuestro estudio) es el mecanismo
piramidal. Esencialmente, este se refiere a la consecuencia del hecho gue las
corporaciones pueden comprar acciones y ser propietarias unas de otras;
esto permite a una serie de corporaciones estar interconectadas de tal ma.
nera que aquellas en el 4pice de la pirdmide pueden controlar 2 las que
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estdn en la base, a través de una combinacién de intereses mayoritarios y
minoritarios en cada nivel de [a pirdmide. Estos sistemas, come lo hizo notar
el propio Means en un trabajo anterior de cardcter pionerc sobre la «com-
pafifa accionista» {«holding company»), hicieron posible la concentracién
de capital en unidades empresariales cada vez mds grandes. En realidad,
como método de concentracién ne ha sido igualado: Means y su co-autor,
Bonbright, escribieron {1932) «la compaiifa-accionista es el mecanismo més
efectivo jamés inventado para combinar bajo un solo contral y direccién
las propiedades de dos o mds corporaciones hasta entonces independien-
tes» {p. 5}

La Compaiiia-Accionista

Si bien Berle y Means comprendieron la profunda importancia de la
compafifa accionista y, del mecanismo piramidal come método de control,
ellos limitaron su andlisis del control por medio de relaciones inter-empre-
sariales a los casos en que una corporacién era controlada por otra a través
de un «interés minoritario dominante».

La Sociedad Nacional de Pafios de Temé, es un ejemplo de un sistema
relativamente simple de contrel piramidal de una de las «37 grandess»
empresas. Era casi el modelo perfecto de control individual o familiar de
una empresa ubicada en la base de la pirdmide, en la que no tenfa pro-
piedad directa. La familia Furman sélo era duefia de COPRONA ($9.8 %),
la firma en el 4pice de la pirdmide; sin embargo, COPRONA era duefa
del 98.7 % de Textiles Andina que, a su vez, tenia un interés minoritario
dominante de 35.7 % de las acciones de la Sociedad Nacional de Pafios
de Tomé. El sistema Furman es también paradigmético respecto de un
tipo de control en el cual las acciones en manos de los ejecutivos y direc-
tores y de los principales accionistas individuales, no revelan nada acerca
del control real de lIa empresa por la propiedad piramidal. El presidente y
un director ocupaban el noveno y el octavo lugar, respectivamente, entre
los principales accionistas, ¢ada uno con un 1.25 % de las acciones emi-
tidas, pero ninguno de ellos tenia algin vinculo de parentesco con la familia
que detentaba en control. En efecto, el tinico director de la empresa perte-
neciente a la familia controladora —el hijo de Noy Furman Pocoliilo,
fundador y presidente de COPRONA y Andina— no tenfa acciones de la
Sociedad Nacional de Pafios de Tomé bajo su nombre, ni tampoco ningdn
otro Furman. Esto es meramente ilustrativo de un conjunto, mds general
y mucho mds complejo, de relaciones, en el que la conexién real entre
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determinados ejecutivos y directores de una empresa y los intereses que
la contrelan no puede ser descubierta por medio de una simple enumera-
cién de la proporcidn de acciones que detentan ¢ por el lugar que ocupan
entre los principales accionistas, Es asi como, el tnico miembro de la
familia Furman en el directorio, seria simplemente ignorado en cualquier
listado de «accionistas principales» entre los ejecutivos y directores de
sociedades andénimas (como lo hizo Florence en Inglaterra, por ejemplo
[1961, pp. 96-871). Atin el simple sistema piramidal, de control de la Socie-
dad Nacional de Pafios de Tomé indica otro aspecto general de los sistemas
de control inter-empresarial, a saber, que COPRONA, la Compaiifa Pro-
ductora Nacional de Aceite, pertenecia a una rama industrial diferente de
la sociedad anénima que controlaba: no era ni parte de un sistema de
produccién verticalmente integrado ni de un sistema integrado horizon-
talmente y disefiado para reducir la competencia. (Mds bien, formaba un
«grupo de interés» congregado, relativamente simple, el cual meramente
insinta la mayor complejidad de los grupos de interés y esferas de influen-
cia existentes en el mundo de las grandes empresas). Ya sea que las corpo-
raciones utilizadas como «compafifas accionistas», pertenezcan o no a la
misma rama industrial o a una completamente diferente, de las sociedades
anénimas que controlan; ya sea que se trate de «compaiifas puramente
accionistas» (que no operan directamente ninguna de las propiedades que
controlan} o que sean a su vez compafifas que operan directamente, el siste-
ma piramidal sirve al mismo propésito bdsico: no importa cudn intricade
pueda ser, el sistema piramidal une varias empresas aparentemente indepen-
dientes bajo un control comin o una influencia médxima, con un minimo
de inversién. Si la pirémide de Jos Furman hubiera estado basada en pose-
siones minoritarias de acciones a cada nivel, desde COPRONA hasta la
Sociedad Nacicnal de Pafios de Tomé, ain asi le habria permitido 2 los
Furman controlar esta Gitima. El sistema piramidal, al utilizar el capital
de las empresas controladas para colocar bajo su control nuevas empresas,
reduce dristicamente la base de propiedad {0 de inversidn) necesaria para
ejercer dicho control. Es fundamental comprender esto, por cuanto la trama
de las tenencias importantes inter-empresas, como veremos, puede ser el
método por excelencia mediante el cual el mismo capitalismo individual,
o pequeiic grupo de socios, expande el dmbito de la propiedad bajo su
control bastante mds alld de aquél permitido por el «control minoritario»
comtin, El mismo término «forma piramidal» es, en algunos aspectos esen-
ciales, equivoco; por cuanto, en la red inter-empresarial de tenencias de
acciones, una sociedad andnima ubicada en la «base» de la pirdmide puede,
a su vez, constituirse en uno de los accionistas principales de la sociedad
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anénima en el dpice de otras situadas a cualquier nivel de la pirdmide. En
general, el sistema piramidal permite la formacién de cualquier cantidad de
combinaciones de este tipo, debido a que la proporcién de acciones que
unas empresas tienen en otras puede variar en cada caso. En el Cuadro 1,
que muestra el «control minoritatio» por patte de Bernardo Schmutzer
Flemming v su hijo, aparece una ilusiracién simple de lo antericrmente
descrito. Los Schmutzer tenfan personalmente el 25 % de las acciones de
CODINA; ésta tenfa el 100 % de Rentas Varias de Santiago {en combi.
nacién con la Compaiifa Agricola Huaguin, de propiedad de los Schmutzer),
que era duefia del 96.4 % de Inmuebles y Bosques que a su vez, era
duefia del 68.7 % de Cia de Seguros Universales. Sin embargo, Inmuebles
y Bosques era también duefia del 4.2 % de CODINA y Cia. de Seguros
Universales era propietaria de otre 2.8 % de ésta (asf como de 0.3 % de
Inmuebles y Bosques). Con estas tenencias piramidales los Schmutzer suple-
mentaban sus acciones directas, v llegaban a controlar ef 32.6 % de las
acciones de CODINA, Vemos asi cdmo las mismas compafifas situadas
en Iz base de Ia pirdmide v conttoladas por otras ubicadas en niveles supe-
riores, refuerzan el «control minoritatio» original de una sociedad anénima
en el dpice de la pirdmide, En el caso de CODINA, esto es de singular
importancia por cuanto los Schmutzer compartfan el control de CODINA
con aquellos que controlaban ailin otra compaiifa, CRAV, que era una
de las «37 grandes». (En términos de Betrle y Means, CRAV estaria clasi-
ficada bajo las llamadas controladas por el management y, por lo tanto,
CODINA serfa una interesante forma hibrida, a saber, «control conjunto
minoritario — management a través del mecanismo piramidal»i. Como
veremos, estas tenencias reciprocas de acciones también pueden ser suple-
mentadas y combinadas en diversos grados de complejidad con otros tipos
de tenencia, de magnitud variable, ninguna de las cuales es de por si
suficiente para asegurar el «control minoritario» pero que, sumadas, pro-
veen de una base estable de control. Creemos que esto se clarificard mds
adelante cuando hacemos un andlisis detallado de un ejemplo de control
a través de estas relaciones interempresariales de una compaiiia que apa-
rentemente era controlada por el management, o sus ejecutivos y direc-
tores no propietarios. '
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Cuadro 1

Control Pyramidal de CODINA por la familia Schimutzer

v Asociados en CRAV

Femilia | __ o _____
Schmutzer
25.6 %
2.8 % 220%
i {
&
42 % CODINA CRAV
100 %
? 1%
{—'— | it
1
Rentas Agricola
Yartas, Huaguin
Santiago Co.
96.4 %
Inmuebles _ 03 %
¥ Bosques
68.7 %
Cia. de Seguros
Universal
Liave:

———« Principal Posesion en la Firma, con porcentaje de Tenencia.

+ Presumible interés controlador.



Propiedad v control de Ias prandes cropresas en Chile

Fuentes

Esta breve discusidn sobre el mecanismo piramidal ofrece sélo una idea
fugaz acerca de Ja complejidad del proceso de investigacidn necesario para
wransformar «informaciones» en verdaderos datos. La fuente bdsica de
informacidn sobre propiedad de acciones utilizada en nuestro estudio fue
el informe anual de la lista de accionistas presentada por cada sociedad
andnima, de acuerdo a la reglamentacidn legal chilena, 2 la Superinten-
dencia de Compaifas de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comer-
cio (ver detalles en Apéndice A). Sin embarge, atn cuando tuvimos acceso
2 la lista completa de los accionistas de cada sociedad anénima, no habfa en
Chile ninguna ley que obligara a hacer piblicos los nombres de los verda-
deros duefios de las acciones mds importantes de una empresa. Muchas
compafias-accionistas que tenfan intereses importantes en las «37 grandes»,
no figuraban como tales en los archivos de la Superintendencia, y, cuando
aparecian, también ellas resultaban ser de propiedad de otras comparifas en
la misma forma, lo que amenazaba ser un espiral regresivo infinito. Gene-
ralmente, para llegar a ubicar el verdaderc centro de control, era inevitable
seguir la pista de estas tenencias como tnica manera de penetrar la fachada
de Ja compafia-accionista. En Chile no habia fuentes empresariales de refe-
rencia establecidas para consultar {comparables a la guia de Moody o a los
standard Corporation Records, existentes en los Estados Unidos} ni tampoco
resultados de investigaciones chilenas oficiales (tales como aquellos de las
Comisiones del Congreso y Comisiones Reglamentarias Administrativas
en los Estados Unidos). Respecto de las acciones cuya propiedad no estaba
identificada, se hicieron consultas en las agencias oficiales pertinentes, asi
como también a economistas y hombres de negocios considerados bien
informados en estos asuntos. A objeto de identificar ciertas compafifas-
accionistas que figuraban con domicilic en el extranjero, solicitamos infor-
macion a las secciones financieras de varios bancos internacionales, a colum-
nistas financieros de prominentes periGdicos britdnicos y norteamericanos, a
especialistas reputados por poseer «informacién confidencial» respecto de
las corporaciones extranjeras y a la Comisién de Valores y Bolsas {SEC)
de Jos Estados Unidos y la Oficina Britanica de Registros de Inglaterra.
Por ejemplo, sin la informacién proporcionada confidencialmente por ia
divisién internacional de uno de los bancos mds grandes del mundo, no
habriamos podido determinar la propiedad de dos de las «37 grandess,
cuyas compaiifas-accionistas estaban domiciliadas en Panamé pero que, a
su vez, eran controladas por un magnate minero residente en Chile. Sin
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embargo, a pesar de nuestro exhaustivo {y extenuvante) esfuerzo, no nos fue
posible obtener informacién de confishilidad acerca de la propiedad de
algunas tenencias importantes en varias sociedades andnimas. Pero en estos
casos —de los que se dard cuenta en el contexto pertinente— se puede
determinar con relativa confianza la identidad de sus duefios, utilizando
la evidencia circunstancial (sobre relacicnes intetr-empresariales, vinculos
de parentesco y antecedentes histéricos} y el razonamiento. Desgraciada-
mente, hasta ahora no se ha descubierto en las ciencias sociales ninguna
téenica metodoldgica standard {ni es probable que exista alguna) que
permita penetrar el secreto {o fachada legal) que, tan a menudo, envuelve
«los hechos» e impide su acceso a ellos, cuando se trata de problemas
de «poders.

El Verdadero Ceniro de Control en las «37 grandesn

Si, reteniendo en la mente las cbservaciones anteriores, analizamos y
clasificamos las sociedades andnimas estudiadas de acuerdo al método de
Berle y Means ¢qué conclusiones podemos sacar respecto del verdadero
centro de control en ellas? gcudn lejos ha ido el proceso de «separacion
de la propiedad y el control» en las compafiias més grandes de Chile, y
cudntas se han incorporado a las filas del «control por el managements,
o contrel por los ejecutivos y directores no propietarios?

Los resuitados sefialan que cuatro sociedades anénimas eran del tipo
de «propiedad privada» y una de «propiedad mayoritatia». Catorce com-
pahfas estaban bajo «control minoritario» inmediato de intereses dominantes
tenedores del 20 % o méds de las acciones {en nueve de ellas el control
pertenecia a una coalicidén de minorfas). Lo que es mds importante, quince
empresas cayeron en la categoria de «contro! inmediato por el maenagement».
De hecho, solamente en dos de estas empresas habia un interés minoritario
—identificable con Iz metodologia de Berle y Means— que alcanzara zl
10 % de las acciones. Una sociedad anénima {Universe) resultd ser una
subsidiaria de «propiedad mayoritaria» de otra de las «37 grandes» (Zig-
Zag), pot la via de acciones especiales de la clase B. Finalmente, dos com-
pafifas resultaron estar en la «situacién especial» de set empresas «mixtas»,
donde habfa un interés minoritario dominante del gobierno juntc 2 sus
inversionistas privades {CAP y Minera Tamaya),

En su estudio, Berle y Means encontraron muchas compaiifas contro-
lades por otra a través de un interds minoritario dominante de acciones, es
decir, uno lo suficientemente grande como para asegurar por si sélo el
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- «control minotitario». Cuando lz compafiia controladora era a su vez con-
trolada por el maragement, ellos clasificaron !a primera como minoritaria
en cuanto a su control «inmediato» pero maragement respecto a su con-
trol «dltimon. Sl la compasia controladora erz «controlada de cualquier otra
forma que no fuera por el management», ellos clasificaron Ja primera como
el «control minoritarior» inmediato pero «pitamidada» en cuante a su
control ltimo. De acuerdo a este criterio, once de las catorce firmas
clasificadas originalmente bajo «control minoritario inmediato» eran, en
verdad, controladas en «tltima instancia» por otra sociedad andénima «con-
trolada {a su vez) de cualguier otra forma que no fuera por el manage-
ment», Las tres restantes permanecieron bajo control mineritaric en dliima
instancia. Ninguna de las firmas bajo «control minoritario inmediato» de
otra sociedad anénima cambié 2 la categoria de controlada en dltima ins-
tancia por el management, ya que ninguna de las compafifas controladoras
era controlada por el management. Ninguna de las quince compaiiias bajo
control inmediato por el management, era controlada por otra a rravés
del sistema piramidal. De este modo, las proporciones de empresas bajo
control inmediato versus control dltimo por el management son idénticas:
el 42 % de jas 36 sociedades andnimas legalmente independientes seria
considerado bajo control por el management en 1ltima instancia. Su parte
en ¢l total de los actives de las 36 compaiiias era adn mayor, alcanzando al
36 %, es decir, mds de la mitad (Tabla 1). Ciertamente este parece ser
un descubrimiento de principal importancia, indicando —al menos aparen-
temente— que la expansidn de la propiedad de las sociedades andnimas
aqui, al igual que en los paises capitalistas mds avanzados, ha traido consi-
go el «capitalismo sin capitalistas»,

La ptoporcién que Chile tenfa en 1964, de empresas mds grandes clasi-
ficadas bajo «control por el manmagement», era aproximadamente la misma
que tenfan los Estados Unidos y Gran Bretafia en la década de 1930, y
Australia en 1955 {Tabla 2. Sin embargo, las 200 corporaciones no finan-
cieras mds grandes de los Estados Unidos incluian 42 empresas ferroviarias,
mientras que ninguna de este tipo fue incluida en nuestro estudio, porque en
Chile los ferrocarriles son de propiedad estatal. Ademads, entre las 200 més
grandes de los Estados Unidos, habia 52 empresas de utilidad pdblica. Dado
que Berle y Means encontraron que el control por el Management era
mucho mis frecuente en las compafias ferroviarias que en las industriales,
es digno de notarse que cuando restringimos nuestras comparaciones sola-
mente a la industria manufacturera, los dos paises siguen mostrando una
semejanza sorprendente: 38 9 en Chile en 1964, comparado con 40 %
en los Estados Unidos en 1929. Por supuesto, estas comparaciones son
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TABLA 1

Las 36 mas prandes corporaciones no financieras en Chile, clasificadas
por upos de control, de acuerdo con las definiciones y procedimientos
de Berle-Means.

Control “Inmediato”
Tipe de Tanto por ciento N Tante por ciento
Control por activo por niimero
Privado 11.1 4 11.1
Mayoritario 1.1 1 2.8
Minoritario 5.9 5 13.9
Coal:cton de mmonas 11.7 9 25.0
“Management” 55.6 15 41.7
Situaciones especialest 14.6 2 5.6
100.0 % 36 100.0 %
Contrel “Ultimo”
Tipo de Tanto por ciento N Tanto por ciento
Control por activo por namero
Privado 11.1 4 11.1
Mayoritario 1.1 1 2.8
Minoritario 4.3 3 8.3
Piramidado 13.3 11 0.6
“Management” 55.6 15 41.7
Situaciones especiales? 14.6 _2 5.6
100.0 % 36 100.0 %
Notas:

a. Una de las originarias 37, que era subsidiaria de otra, no estd incluida aqui.

b. Dos corporaciones eran “mixtas” pertenecientes a2 la propiedad privada y gobierno.

meramente sugestivas, ya que el nimero de grandes empresas estudiadas
varié considerablemente de un pafs en otro. Lo mds importante, sin em-
bargo, es el patrdn similar que presentan estos paises, y el hecho de que
son las compaiiias mds grandes las que presentan mayor tendencia a ser
clasificadas como controladas por el management, Ocho de las diez mayo-
res, entre las 36 empresas mds grandes legalmente independientes, estaban
bajo control por el management, comparadas con cinco de aquellas ubicadas
entre el onceavo y el veinteavo lugar; con dos de entre los lugares 21 al
30; y ninguna de las ubicadas entre los lugares 31 al 36. En las compaiifas
bajo control minoritario o piramidal, como se esperaba, se da el patrén
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inverso. Sin embargo, las cinco compafifas pertenecientes a los tipos de
«propiedad ptivada» y «propiedad mayoritaria» no se distribuyen en rela-
cién directa con su tamano {Tabla 3.

TABLA 2

Las mas grandes corporaciones no financieras en Chile, Estados Unidos,
Gran Bretafia y Australia, clasificadas por Tipos de Control “Ultimo”,
de acuerdo con las definiciones y procedimientos de Berle-Means.

(En tanto por ciento)
Tipc de
Control Chile U.8.AL G. Bretafia? Austsalia3
{1964) {1929) {1916} (1955)
Privade 11.1 % 6.0% 2.1% "
{ 6.2 %
Mayoritario 2.8 5.0 8.2
Minoritario 8.3 23.3 26.2 45.2
Piramidado K18 20.5 13.8 -
“Management’ ° 41.7 44,3 53.8 43.8
Situaciones especiales 5.6 1.0 - —-=
100.0 % 100.0 % 100.0% 100.06 %
Total: {36} (200) {65} {73

Fuentes:
1. Berle y Means 1967, pp. 86-102; 109,

2. Florencg, 1961, F12-113. “Mas grandes” se refiere a £7 corporaciones que
tenian §:3 rmllones o mas capital en 1936, dos de las cuales estin excluidas aqui,
ya que eran, de hecho, pertenecientes en su mayoria a subsidiarias extranjeras de
Ford v Woolworth. Reclasificamos aquf las 65 corporaciones dentro de los Tipos
de Control de Berle y Means desde 42 tipos logicamente posibles (de los cuales 16
“células” existen actualmente) presentado por Florence, basado en el tipo de los
principzles accionistas {personal, compaifiia, :nstltuc:onal nominal, mixto, posesio-
fes minoritarias y oo catalogadas} y proporcidén de tenencia de la propiedad ma-
yor (tres categorias) v las 20 mayvores propiedades {cuatro categorias). No podria-
mos distinguir entre 2l control de la propiedad privada v la mayor:tana y la
figura de arriba 6.22 se refiere a la proporcwn en lz categorfa combinada de
propiedad privada y mayoritaria. Los tipos detallados, para lectores interesados:
Mayoria Privada: Tipos 1(P); Mmona Tipos 2(P); (N) 3(P); I{(NY; 3(M), 4(PY);
4(N); 4(M}. “Management: Tipo 5, Poses‘?nes minoritarias ¥ ne catalogados Las
20, maycres propiedades tienen el 20-29 % de la existencia. Las acciones de 13
corporaciones en esta Altima categor:a eran de dudoso control de propiedad clasi-
ficado come “control mincritario”, la proporcién bajo control de “‘management’’
seria reducida al 33,82, Tipos & y 7 com% en el Tipo 5, excepto las 20 mas
grandes propiedades que tienen menos del 20 7o de Iz existencia,

3, Wheebwright 1957, Ch. 3. Estan excluidas agqui 17 corporaciones confenidas en las
tablas de Whee!wnght que &l clasificaba como bajo control extranjero.
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TABLA 3

Las 36 mdas grandes corporaciones no financieras en Chile clasificadas por

tipos de contro! de Berle-Means, por clases de corporacitn.

Porcentaje en cada categoria

Clase de Control de Minoria/ Privadof Situaciones
Corporacion “Management®’ Piramidal Mayoria especiales
1-10 80 % 0% 10% 10%
11-20 50 30 20 0
21-30 20 60 20 0
31-36 0 83 a 17

Control Inter-empresarial,

Utilizando las definiciones, métedos y procedimientos de Berle v Means,
el 42 % de las grandes sociedades andnimas fueron clasificadas bajo control
por los ejecutivos y directores. ¢Significa esto que ellas eran realmente
controladas por el management? ¢No serd esta clasificacion sélo el pro-
ducto de una metodologia inadecuada? En otras palabras, ¢hasta qué punto
es mis aparente que real el descubtimiento de que estas sociedades andnimas
estaban bajo el control empresarizl mds bien que bajo e! de familias pro-
pietarias u otros intereses? ¢Habfan sido los duefios privados de control,
efectivamente, por un management no propietario? A simple vista es evi-
dente que aqui estdn en juego tanto problemas tedricos como metodoldgi-
cos, ya que debiera quedar muy en claro que adn el mero hecho de elegir
un porcentaje como un hito a partir del cual supuestamente se produce la
divisién entre el control por un interés propietario minoritario y el control
por los efecutivos y directores, no es un acto analitico sin importancia. Al
contratio, aqui «Método» y «teorian se revelan con una claridad meridiana
como aspectos inseparables de un mismo proceso de conocimiento. Al
definir como bajo control por los ejecutivos y directotes una sociedad and-
nima en la cual un porcentaje minimo determinado de las acciones emitidas
#no estd en manos de un individue o grupo intimamente entrelazado, una
hipétesis se confirma por un acto de definicién,
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Control, en nuestra definicidn, se refiere a la capacidad para determinar
las politicas empresariales generales, no obstante resistencia {Zeitlin, 1974).
Se trata, por tanto, no de un atributo de un individuo o grupo de control
como tal, sino mds bien de una caracteristica inherente a una relacién
social. Gomo lo expresa Zeitlin, el control empresarial —al igual que el
poder social, del cual es meramente un caso particular— «es esencialmente
relativo y relacional: ¢cudnto poder? ¢con respecio a quién? ...Por ello, en
este trabajo, “control” es conceptualizado de la siguiente manera: Cuando
la estructura concreta de propiedad y de relaciones inter-empresariales
hace probable que un grupo identificable de intereses propietarios va a ser
capez de llevar a efecto sus objetivos empresariales a través del tiempo,
no obstante resistencia, entonces podemos decir que ellos tienen el “control”
de la sociedad andnima ...Por esta razén, para estimar la probabilidad de
que un individuo o grupo determinado controle una sociedad andnima, tene-
mos que saber quienes son sus rivales, reales o eventuales, y qué activos
ellos pueden traer a la lucha por el control».

Come sugiere Zeitlin, «esto tiene dos implicaciones obvias para el estu-
dic del control empresarial. Por una parte, significa que un porcentaje mino-
ritario especifico de propiedad, por s{ solo, nos dice poce acerca de la
potencialidad de control que representa; esto sélo lo podemos descubrir
mediante un estudio de caso del patrén de propiedad 4 imterior de una
sociedad anénima determinada, Sin embargo, también da 2 entender que
si restringimos la atencidn a esa sociedad andnima aislada, ello puede, de
hecho, limitar nuestra capacidad para percibir el patrén de relaciones de
poder, del cual esta sociedad andnima es tan solo un elemento; y también
puede coartar nuestra comprensién respecto de la potencialidad de control
que representa un blogue especifico de acciones en una sociedad andénima
dada. La capacidad de control de un individuo o grupo aumenta en forma
correspondiente de acuerdo a la cantidad de otras grandes sociedades ané-
nimas {incluyendo bancos y otras instituciones financieras} en las que
tiene una posicién dominante, si bien no de control. Una misma proporcidn
cuantitativa de acciones puede tener una importancia cualitativamente dis-
tinta, segin cual sea el sistema de relaciones inter-empresariales en quc la
sociedad andnima esté inserta».

Puesto que el «control minoritario» depende del patrén de propiedad
y de relaciones inter-empresatiales de la socledad andnima, el hecho de
fijar un porcentaje determinadc como necesario para asegurar el control,
es un procedimiento que induce a engafio. Puede ser correcto sostener que
probablemente un porcentaje determinado (por ejemplo el 20 %) sea sufi-
ciente para dar el control, pero esto no significa que sea necesario. En efec-
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to, los mismos Berle y Means {1967, p. 108}, sin explicar las razones que
tuvieron para ello, admitieron que, «en algunas situaciones especiales», una
tenencia inferior al 20 % otorga el control. A difetencia de Berle y Means,
los investigadores de! TNEC (Goldsmith y Parmelec 1940, pp. 113-114)
reconocieron este problema en forma explicita y no especificaron un limite
minimo para €] tipo de control que ellos llamatron «control por una peque-
fia minoria», es decir, aguel que se¢ ejerce con menos del 10 % de las
acciones emitidas. Su andlisis empirico de cadz una de las compafiias separa-
damente mostré que «en algunas compadifas un pequefio porcentaje de
propiedad en una gran emisién puede ser suficiente para dav el predominio
cuando las acciones restantes estdn profusamente dispersas en tenencias
aisladas, cada una de ellas equivalente sdlo a una fraccion de Ia cantidad
en manos del grupo dominante».

Los resultados del TNEC indicaron que cu los Estados Unidos el con-
trol por un apequefia minoria, si bien reconccide como menos estable que
el control a través de tenencias monoritarias mayores, generalmente era
reforzado por la representacion desproporcionada de Ja familia entre los ¢je-
cutivos y directores, «en parte debida a la avsencia de algin ctro bloque
grande de acciones» {Goldsmith y Parmelee 1940, p. 109)." Corrientemen-
te, el «control minoritario» va acompaitado de representacién en el wa-
nagement. Sin embargo, esa representacidn es especialmente importante para
el conttol por una pequefta minoria. El estudio profundo de la composicién
y trayectoria de los ejecutivos y directores es esencial para descubrir
el control por una pequeniz minoria; de otra forma, sus tenencias podrian
no llegar a ser «visibles» para el investigador. Sélo asi se puede evitar
tomar las apariencias como realidad y relegar Ia sociedad andnima a la
categoria residual de «control por los ejecutivos y directores, simplemente
por falta de la informacién suficiente. Asi, por ejemplo, en un estudio
sistemdtico reciente de las 300 mds grandes sociedades andnimas industriales
en los Estados Upidos, Burch (1972) clasificd las sociedades andnimas
como «probablemente» bajo control familiav cuando «aproximadameate
del 4 ai 5 % a mds de las acciones estaba en poder de una familia, grupo
de familias o de algiin individuo acaudalado, y cuando, ademds, la familia
estaba representada en ¢l directorio de la sociedad andnima «generalmente
durante un extenso periodo de tiempo» {pp. 29-30). El descubrimiento del
grupo de confrol corrientemente requiere una investigacién detajlada ranto
de la ristoria de la sociedad anénima come de los vinculos de parentesco,

10. Por ejemplo, la familia Swift era dueda solamente del 5,2 % de las acciones
de la Swift y Co., pero todos sus empleados principales v seis de Jos nueve directores
eran micmbros de la familia Swift (Goldsmith y Parmelee, 1940, p. 105).
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relaciones comerciales y la trayectoria empresarial de sus ejecutivos, direc-
tores y accionistas principales. Sélo entonces puede emetger un grupo de
control compuesto por asociados, cuyas interconecciones eran de otro modo
invisibles, En especial, es necesario observar el cimulo de relaciones inter-
empresariales en las que la sociedad andnima puede estar (y normalmente
estd) envuelta. Es generalmente reconocido que muchas tenencias perso-
nales legalmente distintas, en conjunto con aquellas que se tienen a través
de compafias-accionistas personales o familiares, fideicomisos y herencias
(y/o intermediarios tales como apoderados y corredores), puede formar un
solo blogue familiar para los efectos de control. Agregar esas tenencias (y
penetrar su anonimato) es una tarea fundamental en cualguier estudio sobre
contrel empresarial. Sin embargo, lo que todavia no ha sido suficientemente
entendido, es gue aculta entre pequefias tenencias a través de otras socie-
dades andénimas, aparentemente independientes, puede haber una marafia
de relaciones empresariales y familiares entrelazadas y yuxtapuestas que las
aglutina. Estas, en coordinacién con tenencias individuales o familiares,
pueden servir de base para el control. Tipicamente, como veremos, a menos
que uno se saiga del marco de la sociedad anénima aislada a objeto de
identificar sus interconecciones con otras sociedades andnimas y, a través
de ellas, con individuos, familias o grupos cohesionados especificos que
podrian ejercer el control, la bisqueda del verdadero centro de control
estd drdsticamente limitada desde la partida, En efecto, al salir de los envol-
ventes hilos de la trama inter-empresarial, uno puede descubrir que lo que
en un principio parecia ser una sociedad andnima bajo «control por los
ejecutivos y directores», v luego bajo control por una «pequefia minorfas,
resultd estat, en cambio, bajo el podet de una minorfa dominante.
Siguiendo el rastro de estas multiples relaciones inter-empresariales,
descubrimos que de las quince sociedades andnimas que, de acuerdo a los
métodos, procedimientos y definiciones de Berle v Means, habiamos clasi-
ficado originalmente bajo «control por los ejecutivos y directotes», catorce
de ellas eran, de hecho, controladas por intereses minoritarios, general-
mente por una familia o dos familias interrelacionadas y sus asociados. Sélo
una sociedad andnima resultd estar definitivamente bajo control de su
management. De las catorce, una sociedad andnima era controlada por
intereses minoritarios inferiores al 5 9%; cuatro por intereses que tenfan
entre el 5 y el 9.9 9; otras seis por intereses que iban del 10 al 199 %;
y las tres testantes eran controladas por intereses minoritarios dominantes,
es decir, por tenencias equivalentes o superiores al 20 9. Estas conclusio-
nes refutan esencialmente los resultados presentados previamente enm esie
articulo, esto es, que 42 % de las 36 mds grandes eran controladas por sus
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ejecutivos y directores. En el Cuadro 4 aparecen listadas cada una de las
«37 grandes» sociedades anénimas, clasificadas de acuerde a los tipos de
contro}l correspondientes a Ia metodologia de Berle y Means; y también
figuran en €l los intereses propietarios que detentaban realmente el con-
trol, descubiertos por nuestros propios métodos.

NOTAS PARA TABLA 4

a. Ver el Apéndice A para los nombre en espafiol de estas sociedades andnimas.

b, CORFQ erz duefia del 32,5 9% de las acciones de clase «A» {por votacidn),
de la CAP, y el Instituto de Amortizacién del Gobierno, del 4,2 %. Las acciones
de clase «Bw pertenecian a inversionistas privados. No pudimos obtener cifras precisas
sobre la distribucidn de las acciones de tipo «Bo.

c. Dada [a gran proporcidn de las acciones a nombre de la Pitrsburgh Plate
Glass International, del §,8 9%, ¥ de Corning Glass Works, del 19,5 9%, v el hecho
de que aparte de la tecnologiz integracionista y dependencia de la firma en estas
muitinacionales con base en los Estados Unidos, PPG y Corning tienen una asociacién
larga a través de Pitrsburgh Corning Corporation {PCC), organizada en 1937, de la
cual ellos son coduefios {50/50), la Cristalerias de Chile representa una forma de
lo que nosotros llamariamos «control extranjero piramidal», por un interés extranjero
combinado del 28,3 2. Esta firma, por lo tanto, representa una forma significative
en la cual los intereses de capital fordneo y nacional (principalmente los intereses de
fos Edwards vy Cousifie} son fusionados, probablemente bajo el control del primero
pero bajo la administracién del ditimo. Para detalles, ver el estudio sobre capital
nacional y extranjere, citado en notas § al texto, préximo a publicarse.

d. No conocemos las proporciones especificas de acciones gue cada compaiila
posee en Navegacién Petrolera, ya que no habia lista de los accionistas de 1964 dispo-
nible en la Oficina en la Superintendencia. La informacién antes mencionada sobre la
propiedad combinada de estas cuatro compaiiias proviene de: la Superintendencia de
las Compafifes de Seguros, Bolsas de Comercio y Scciedades Andnimas, «las 200 socie-
dades andnimas mds grandes de Chile, de 1966», en las cusles se da2 una lista de las
10 mds grandes accionistas, pero sclamente se da la proporcidn agregada de todas
las acciones gue les pertenecen.
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e. La tenencia del 49,9 % de las acciones de Saavedra Benard perteneciente al
Banco de Chile casi calificaba al banco legalmente como la sociedad andnima matriz
y a Saavedra Benard como su subsidaria. En otra patte de este estudio todavia sin
publicar, consideramos la posibilidad de que estas acciones hubieran sido mantenidas
por el banco 2 nombre de otros (7).

f. Las Inversiones Bagquedano también tenian el 22,5 % de las acciones «A» de
Universo. No pudimos encontrar informacién sobte esto; pero parece ser que ha sido
un representante de Zig-Zag, va que ella aparece también (y solamente) ocupando el
vigésimo quinto lugat entre los principales accionistas registrados de Zig-Zag.

g. Minera Tamaya puede haber sido controlada por CORFQ y un interés mine
ritario privado, va que la Beisa de Comercio de Sanriago tenia una cantidad de
269 % de las acciones (ver nota «h»). Una conjetura es que é&sta era mantenida a
favor de los intereses de {a familia de los Cuevas, descendientes de los Vicufia Macken-
na, familia mingra del sigle 19. Francisco Cuevas Mackenna, un ex Ministro de
Mineria, era duefio de la tenencia individual méds grande en Tamaya, el 2,0 %; la
tenencia de su esposa ocupaba el vigésimo lugar con el 0,3 %, Otra posibilidad es
que la Bolsz de Comercio mantuviera las acciones a favor de los intereses de Mauricio
Hochschild, ya que Francisco Cuevas era también uno de los directores y principales
accionistas {entre los 10 principales) de Mauricio Hochschild, S. A., y Hochschild tenia
grandes intereses mineros en Chile y en atras partes (era e} propietario de las minas
de estaito Hochschild expropiadas en Boliviz durante la revolucién de 1952),

h. Un problema particular, nunca resuelto satisfactoriamente, se presenté con las
tenencias registradas, a nombre de la Bolsa de Comercio de Santizgo. Aparecia como
uno de los principales accionistas en el registro en 1964 en 27 de las 37 sociedades
andnimas mds grandes. El término medio de acciones era 1,7 %; el promedic, 19 %.
En las sociedades andnimas de esta lista catalogade de las 37 mds grandes indicadas
por una «h», Iz Bolsa de Valores y Cambios tenia una de las tres tenencias miés
grandes en el registro. No tenemos forma de determinar el nombre (2 favor?) de quie-
nes eran mantenidas estzs acciones, o de quienes erzn sus duefios beneficiarios {o
duefios con detecho a voto?), Al igual que en los Estados Unidos, estas acciones podrian
haber sido de propiedad de las firmas socias de la Oficina de Cambios v/o de sus
clientes. De acuerdo con €l Senador Lee Metcalf, en los Estados Unidos, Cede and
Co., una sociedad representante compuesta solamente de empleados d la Stock Claring
Corporation, una subsidaria perteneciente por completo a la New York Stock Exchan-
ge, es una principal —algunas veces la més grande-— accionista de valores en las prin-
cipales lineas aéreas, servicios de utilidad péblica, ¥ de otras sociedades andnimas, de
acuerdo a los informes de esas compafifas 2 los reguladores {Metcalf y Reinemer
1971 p. 30

i. Para detalles sobre las fitmas aparentemente controladas por el management
ver el apéndice en poder del autor principal a disposicién de los interesados.

j. Para detalles sobre COPEC, ver la discusién que aparece en ia tltima parte
de este articulo,

k. Detalles sobre los intereses propietatios de estas corporaciones estin en poder
de los autores, a disposicién de los interesades; y serdn incluidos en una péxima
publicacién sobre «Esferas de Influencias.»

1. El sistema de compafiias accionistas de los Furman es analizado znteriormente
en este articulo. Sus otros intereses ramificados son analizados en el manuscrito men-
cionado mas arriba en «lk»,
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La estructura de control de la Compaiifa de Cervecerias Unidas puede
servir a modo de ilustracién general. Su patrén de propiedad era un ver-
dadero modelo de control a través de relaciones enter-empresariales. Cerve-
cerias Unidas ocupaba el sexto lugar entre las mds grandes sociedades anéni-
mas no financieras de propiedad del capital privado. Proporcionaba alre-
dedar del 97 9% de la cerveza de Chile y tenia la licencia exclusiva para
la produccién de Orange-Crush y Pepsi-Cola en el pais (Bohan y Pome-
ranz 1960, p. 125). Era controlada por la familia Edwards y sus asociados
a través de una intrincada red compuesta por nueve tenencias instituciona-
les interrelacionadas, de las cuales sélo dos alcanzaban a mds del 2 % de
las acciones emitidas por la sociedad anénima. La tenencia individual mds
importante llegaba al 7.5 % de las acciones y pertenecia a la Universidad
Técnica Federico Santa Maria, cuya cartera de inversiones controlaban los
Edwards. Ninguno de los Edwards figuraba como accionista directo, a
excepeién de la Sucesién de Agustin Edwards Budge que tenfa el 0.3 % vy
ocupaba el vigésimocuarto lugar de importancia entre los principales accio-
nistas. Los intereses de los Edwards en Cervecerias Unidas, que alcanzaban
al 14.4 % de las acciones, estaban distribuidos a través de la Sucesién
Edwards, dos compafiias de seguros, €l Banco de A. Edwards, Iz Univer-
sidad y la subsidiaria chilena de la firma de inversiones internacicnales de
los Rockefeller (IBEC), en la que los Edwards tenfan un sélido interés
minoritasio. El diario de los Edwards, El Mercurio, y una compaiiia editora,
etan fundamentales pata el patrén de control, atin cuando no tenfan acciones
directas en la Compafifa de Cervecerfas Unidas. {Los Edwards tenfan vastos
intereses en otras de las 37 grandes sociedades anénimas, como se desprende
del andlisis del Cuadro 4). Dado su tamafio, ninguna de estas tenencias,
por si sola, ni siquiera remotamente, constituia un «intetés minoritario
dominante»; no obstante, debido a la naturaleza de las intexconecciones en-
tre ellas, es evidente que, en conjunto, formaban un bloque que aseguraba
a los intereses de los Edwards el contrel de la sociedad andnima. Por otra
parte, 2 este bloque debe sumarse la tenencia del Banco de Londres para
la América del Sur —que ocupabz el segundo lugar entre los principales
accionistas con el 4.6 9%— con el cual la familia Edwards mantenia pro-
longados vinculos; esto les daba, en coordinacién, un interés equivalente al
19.0 % de las acciones de la Compaiiia de Cervecerias Unidas.

Berle y Means (1967) se refirieron al problema de cémo «una intrincada
setie de compafias-accionistas piramidadas» podia ser usada para crear v
mantener el control de un sistema de sociedades anénimas. Sin embargo,
ellos limitaron su awdlisis de las relaciones inter-empresariales a los casos
de mecanismo piramidal en los cuales una soctedad anénima era controlada
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inmediatamente por otra 4 través de un «interés minotitarzo dominante de
acciones», y explicitamente pasaron por alto lo que ellos llamaron (pero no
explicaron} «un grado moderado de mecanismo piramidal» (p. 108; énfasis
agregado). El problema con esa metodologfa, como lo muestra claramente
el ejemplo de Cervecerfas Unidas, es que precisamente esa forma piramidal
«moderadas puede ser el elemento critico (0 uno de ellos} en un patrén
complejo de control empresarial, en el que estin comprometidas varias socie-
dades andnimas aparentemente independientes pero, de hecho, intimamenzc
relacionadas. Ademss, el mismo inirincado entrelazamiento de interescs.
frecuentemente, se reproduce al interior de aquellas sociedades andnimas
cuyas propias tenencias forman parte del sistema de control de la sociedad
andnima original. Por otra parte —como ya lo hicimos notat en nuestro
andlisis del mecanismo pitamidal, y como lo ejemplifica el Grafico B que
muestra las interconecciones entre las principales tenencias en el sistema
de control de Cervecerfas Unidas-—— puede ser que el mismo término «Con-
trol piramidal» no sea el méds adecuado para comprender la realidad del
control. A menudo, las sociedades anénimas que forman la «pirdmide» po-
seen tenencias reciprocas o tenencias 2 niveles superiores de la pirdmide.
Por ello, «control inter-empresarial» es probablemente un término mds
exacto para referirse al sistema de relaciones que une diversas firmas y soc.
andnimas bajo un control comiin. (En efecto, como lo mostramos en otro
estudic, muchas de Jas «37 grandes» estaban a su vez entrelazadas en comu-
nidades de intereses, y sélo si se las considera como partes constitutivas
de esas «esferas de influencia» o grupos de interés extra-empresariales, es
posible entender totalmente la forma en que son controladas).
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Cuadro 2
.Control Intercorporativo de la United Breweries Co.
por la famiia Edwards y Asociados

Familia
B _ __Edwards

Banco de
Edwards

37.3%

'

Inversiones chilenas
consclidadas —
84.6 %

]

Cia, de Seguros
chilena F. Santa Mariza
consolidada Technical Univ.
37.3 % '

-

Bank of London . bl ‘Ciaz de Seguros IREC,
and South m;ue s p Universal i Chilena
America ¥ Bosques 18.0 % 20.6 %A

Cervecerias

Unidas
14.4 %
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Clave y Notas al Mapa Gréfico sobte el Control Inter-empresarial de la Compaiiia
de Cervecerias Unidas por la Familia Edwards v Ascciados. {cvadro 2).

Clave:

Tenencia principal de {a Firma

a. Esta cifra de 37,3 % incluye las tenencias de la Empresa Editorial Lord Cochra-
ne, vy de las Empresas periodisticas de «El Mercurios, de propiedad de la familia
Edwards, perc que no se muestran en este gréfico. Esta cifra no incluye la tenencia
del 11,6 % de las acciones z nombre de «Amolanas, que se supone sea tepresentante
del Banco de Londres v Sud América.

b. Esta cifra de 37,3 % {/sic/ por coincidencia (?) la misma proporcién mantenida
pot el Banco de Edwards) #6 incluye la tenencia de} 9,3 % a nombre de Amolana, ni
el 3,2 % de la tenencia del Banco de Londres y Sud América. Incluye la tenencia del
3,8 95, sin embargo, de <El Mercurion que no se muesira en este grafico,

e. La familia Schmutzer controlaba la Compaiiia de Seguros Universal y la Inmue-
bles y Bosques a través del sistema piramidal.

d. Esta cifra de 20,6 % incluye la tenencia del 7,0 9% de «El Mercurio» que no
se muestra en este grafico,

e. Esta cifra de 14,4 % no incluye la tenencia del 4,6 % perteneciente al Banco
de Londres v Sud América.
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El «Grupo Parentecon»

Si el término «control piramidals es a2 menudo poco apropiade para
englobar las complejidades de un determinado sistema de control inter-
emptesarial, la palabra «familia» puede ser igualmente inadecuada para de-
signar Ja complicada red de parentesce que implica una cantidad de ejecu-
tivos, directores y accionistas principales relacicnados en un grupo de con-
trol cohesionado. La «unidad real de parentesco» puede incluir tanto los
parientes cercanos (aquéllos en segundo y tercer grade), como también
aquellos més lejanos que, no obstante estar fuera de la familia inmediata,
son miembros importantes de la extensa y estrechamente organizada red
de parientes que controla una sociedad anénima determinada. Asf, por
ejemplo, hemos identificado a los Cousifio como una de las dos familias que
controlaban la Carbonifera Lota Schwager. Tres accionistas principales, dos
de los cuales eran también directores, eran descendientes linezles y colate-
rales de Matfas Cousifio Jorguera, que fundé la Compafia Carbonifera
e Industrial de Lota en 1852, Sin embargo, ningunc de ellos pertenecia a
la misma familia inmediata.!! Arture Cousifioc Lyon es bisnieto del funda-
dor. Gilles de Heeckeren, también director de Lota, estdé casado con Luz
Lyon Cousifie, prima hetmana de Arturo Cousifio, mientras que Arturo von
Schoroeders Cousific es primo en segundo grado del mismo. Sin embargo,
dado su compromiso directo e intereses comunes en Lota y su linaje comin
en la familia fundadota, casi no cabe duda gue son miembros de la misma
unidad real de parentesco. A mayor abundamiento, de Heeckeren era pre-

11. Empleamos tanto los términos «familia inmedistan como «patientes primarioss
para referirnos 2 aguellas personas comprendidas en las dos familias nucleares de un
individuo determinado {padres y hermanos en la «familia de orientaciéns y la esposa
¢ hijos en la «familia de procreacion»). Cada pariente primario tendré también pa-
rienites primarios, la mayoria de los cuales no son patientes primarios del primer
individuo. Los siguientes son «parientes secundarioss del primer individuo: abuelos,
tfos y tias, sobrinos y sobrinas, cufiados y nietos. Cada parientc secundario, 2 su vez,
tiene parientes primarios gue no son ni primarios ni secundarios emtre sf, y que se
Haman eparientes terciarioss. Estos incluyen los primos en primer grado, bisabuelos,
bisnietos, tfas abuelas y tios abuelos, los padres de los esposos de o hijos, los esposos
de los tios, tias, sobrinos y sobrinas, etc. El sistema de parentesco puede continuar
sistemdticamente para distinguir parientes en cuarto grado {como primos lejanos?) y
parientes quinarios {¢como ptimos en segundo grado). Siguiendo la terminologia acep-
tada de parentesco, nos referimos a «todos aquellos que tienen un parentesco mds alld
de terciatios como parientes lejanos». Para una detatlada explicacidn de estos términos,
ver Murdock 1949, Ch. 6, esp. pp. 9193, También ver Ewen 1970 y Ratcliff 1973,
para znélisis cuantitativos sistemdticos de relaciones de parentesco intra«lases, usando
estos conceptos.
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sidente de la compafifa de inversiones de la familia, llamada, en forma bas-
tante apropiada, Inversiones Matias Cousifio; €l v Arturo Cousifio eran
presidente y vice-presidente, respectivamente, de la Compafifa agricola y
Forestal Colcura; de Heeckeren era direcror de Naviera Arauco, que fue
establecida en 1954 por la Carbonifera Lota para el transporte de su
carbén, y que compattia con Lota el mismo presidente, vice-presidente y
otro director, hasta la fusion de ésta con Schwager en 1964; por iltimo,
de Heeckeren era presidente, y Atturo Cousifio director, de otra subsidiaria
de Lota, Refractarios Lota Green. Asi, estos parientes cercanos compartian
intereses econdémicos comunes no solamente en la gran compaiia carbo-
nifera, sino también en varias firmas interrelacionadas. Por supuesto, la
unidad de parentesco no siempre tiene un esquema tan obscurc. En Empre-
sas Industriales «El Melén», por ejemplo, su ex-presidente, Adolfo Eastman
Cox ocupd el cargo durante mds de dos décadas y hasta la fecha de su
muerte; su viuda, Elena Cortés era accionista principal, al igual que la her-
mana de &sta, Josefina. Scipién Cortés Brown, hermanc de Elena, también
figuraba entre los accionistas principales, y su hijo, Scipion Cortés Bryan,
era director. Entre los accionistas principales también figuraba Addie Hall,
viuda, prima hermana de Mary Bryan Hall, esposa de Scipién Cortés Brown.
Ademds, una de las tenencias principales pertenecia a2 la sucesién de Maria
Teresa Brown, tia de Scipidn. A lo menos en este caso, hay un miicleo de
parientes primarios, que extiende a parientes secundarios y mds lejanos.

Los Cousifio y los Cortés son meros ejemplos de un patrén caracte-
ristico y que se repite entre los grupos de parientes que tienen la propie-
dad y el control de las grandes sociedades andnimas,"” Utilizar la expre-
sidn «familia extensa» para referirse a esos grupos induciria & equivoco,
por cudnto este término tiene un uso téenico propic en estudios antropo-
légicos de los pueblos no-letrados. Mds atin, no solamente estamos en

12, Nuestros andlisis de la Empresa Industrial «<El Meldn» nos lievé 2 1a con-
clusién de que estaba bajo el control de la familia Cortés-Brown, Es interesante, por
lo ranto, hacer notar que después de haber llegado 2z esa conclusidn, una sevisidn de
[a lista de Ias haciendas mds grandes en el pais (para un estudio corolaric de la
relacién existente entre latifundistas v capitalistas) reveld que [z familia Cortés-Brown
tenia una propiedad en comun (la «Comunidad Cortés-Brownn) llamada. en forma
bastante apropiada «E! Meldn». Estaba situada en Nogales, Valparaiso v figuraba
entre fas 25 mds grandes en el Valle Central de Chile. (ICIRA, 1966).

13. La familia extendida se refiere a una familia compuesta de varias familias
nucleares unidas por lazos consanguineos, méds que mediante parentesco por afinidad;
tienen generalmente una residencia en comiin y consiste en tres o mds generaciones
(Murdock 1948, pp. 23-24; 32.33). Firth (1964) ha sostenido que este uso det con-
cepto para incorporar los grupos colectivos de parentesco lineal deberia conservarse,
canceptos también afirmados por Adams {1968, p. 212).
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presencia de un grupo de parientes interrelacionados, sino de wne wnidad
compleja de parentesco, en la cual los intereses econdmicos y los vinculos
de parentesco estin intrincadamente entrelazados. Designamos con la ex-
presién «grupo Parentecon» a esta unidad real de parentesco entre aquellos
que tienen la propiedad v el control de las unidades decisivas de produc-
cién. El concepto de grupo patentesco tiene un significado especifico de
clase: donde la propiedad de acciones de las grandes sociedades andnimas
ha llegado a ser la forma tipica y decisiva de propiedad de capital, v la
relacién entre intereses propietariosespecificos y el control empresarial llega
a ser histSricamente problemdtica, se aplica el concepto de grupo paren-
tecon. La sociedad andnima es la unidad legal de dominio de propiedad
productiva en gran escala. El conjunto de parientes interrelacionados que
controlan la sociedad anénima por medio de la combinacién de sus intereses
propietarics y de su representacidn estratégica entre los ejecutivos y di-
rectores, constituye el prupo parentecon. Generalmente, €l grupo parente-
cop estd compuesto por los parientes primarios, secundarios ¥ otros més
lejanos entre los ejecutivos, ditectores y accionistas principales, cuyas tenen-
cias individuales e indirectas (institucionales) combinadas, constituyen el
intetés propietario dominante en la sociedad andnima.™*

Comeo debiera haberlo puesto de manifiesto el andlisis precedente acerca
del verdadero centro de control de las sociedades anénimas que aparente-
mente eran controladas pot sus ejecutivos y directores, Jos conceptos de
«grupo parentecon» y de «control inter-empresarial» estdn intimamente
relacionados: constituyen un todo inseparable con respecto a una metodo-
logfa v una teorfa especificas sobre la relacién entre propiedad y contro}
de la gran sociedad andnima, que hemos tratado de demostrar en este
articulo: generalmente, la gran sociedad andénima es controlada por un con-
junto de parientes interrelacionados a través de un sistema de relaciones
inter-empresariales.’

14. Un grupc «parentecons, por supuesto, puede controlar méds de una sociedad
anénima. De este mode, una firma determinada bajo su control comin puede que
no tenga 2 todos ¢ ain a la mayotia de los miembros del grupo patentecon entre sus
ejecutivos y accionistas principales. Dos grupos parentecon sin parentesco entre si,
pueden también contrelar conjuntamente una corporacidn, como fue el caso, por
ejemplo, de los herederos de los Cousifio y los Schwager en las minas de carbén de
Lota-Schwager.

15. Los conceptos de grupo parentecon y de clase social estdn, por tanto, integra-
mente relacionados: ambos se refieren & los sistemas de parentesco y propiedad y es
a través de esta fusién a un nivel mds alto gue las clases sociales se perpetden: las
personas que ocupan jugares similares en el proceso de produccién y el sistema de

propiedad estin mds propensas a asociarse entte si que con otros, y por lo tanto, a
casatse dentro de su mismo grupo.
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Un Paradigma para la Investigacién del Control Empresarial.

Dado que la demostracién de la validez de esta proposicién requiere,
a objeto de descubrir la evidencia pertinente, una investigacién detallada y
sistematica del tipo de la que empleamos con las grandes sociedades andni-
mas en Chile, se ofrece el siguiente paradigma como una guifa sucinta para
esa clase de investigacién. Muchos tipos de conocimientos (especialmente
aquellos indicados y sugerencias criticas proporcionados por la juxtapo-
sicidn especifica de datos parciales aparentemente no relacionados) no pue-
den ser incluidos aqui porque no son fécilmente quantificables, ni sucep-
tibles de clasificacién en categorfas o items. Por otra patte, este paradigma
servitd como una base til para hacer un inventario de los resultados obte-
nidos, llenar vacios y evaluar la evidencia para las interpretaciones gue se
hagan respecto de la relacién entre propiedad y control de la gran sociedad
anénima. También facilitard la comparabilidad entre distintos estudios.

1. ¢Quiénes fueron los fundadores (organizadores) de Ia sociedad ané-
nima? ' sQué lazos de parentesco, si los hay, se pueden identificar entre
estos fundadores?

a. ¢Cudntos de los fundadores originales tienen descendientes identi-
ficables entre los actuales ejecutivos, directores y/o accionistas principales
de la sociedad andnima?

b. ¢En qué otras empresas estaban comprometidas cualesquiera de
los fundadores, en esa época® ¢Tenia alguno(s) de los fundadores origi-
nales, en esa época, otras relaciones de negocios estrechas?

¢. ¢Figura alguna de estas otras emptesas {0 sus sucesores) a través
de mecanismos tales como fusiones, etc.) entre los tenedores principales
de la sociedad andénima? ;Tiene alguno de los asociados en negocios de los
fundadores originales, con intereses en otras empresas, descendientes iden-
tificables entre los actuales ejecutivos, directores y/o accionistas principa-
les de la sociedad andénima?

16. «La historia de cada corporacién tiene ciertas fases ceiticas: organizacién y
promocién, expansidn y, posiblemente, bancarrota y reorganizaciéns o fusién como
sefiala Sweezy. «Fl rol que clertos individuos o gtupos desempefian durante estos
" perfodos, generalmente determina su importancia en tiempos mds normales. Es por
esta razén que es tan importante tener un conocimiento de los hechos histdricos
(NRC 1939; Sweezy 1553, p. 160).
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2. ¢Qué lazos de parentesco pueden encontrarse entre los actuales eje-
cutivos, directores y principales accionistas de la sociedad anénima? ¢Existe
alguna familiz especifica o conjunto inmediato de parientes que constituya
el niclec de Ia Sociedad andnima? sPueden identificarse otros accionistas
que, si bien no figutan entre los veinte principales, sean miembros de Ia
misma unidad real de parentesco?

2. ¢Cudntos de los ejecutivos, directores y accionistas principales son
reconccibles como miembros de la misma unidad real de parentesco?

b. ¢Qué lugar de importancia ocupan cada uno de estos parientes
tanto entre todos los tenedores como entre los tenedores individuales?

c. ¢Qué proporcién del total de Ias acciones de la sociedad anénima
tiene cada unc de los parientes identificables, y cudl es 1a proporcidn que
tienen todos ellos, en combinacién? ¢Qué proporcién del total de acciones
en poder solamente de los accionistas principales estd en manos de los
miembzros de una misma unidad real de parentesco? ;Permite la evidencia
hasta aqui obtenida, la identificacién provisoria de una unidad de paren-
tesco determinada como el grupo parentecon gue controla la sociedad
anénima?

3. ¢Cudles de los ejecutivos, directos y accionistas principales de Ia
sociedad andénima son también ejecutivos y/o accionistas, de cualquier
msagnitud vy nivel, de otras sociedades andénimas o firmas y/o bancos, com-
paiifas de inversiones, compafias de seguros y otras instituciones financieras?
¢Cudles son estas sociedades anénimas, bancos, etc.?

a. ¢Cudles de estos individucs entrelazados pueden ser identificados
como miembros del grupo patentecon de la sociedad anénima? ¢Cudles
no lo son?

b. ¢Qué lazos de patentesco es posible descubrir entre los ejecutivos,
directores y accionistas principales de Ia sociedad anénima original y sus
contrapartes en Jas otras sociedades anénimas, bancos, etc., en las cuales
ellos son ejecutivos y/o accionistas?

c. ¢Qué patrones de trayectoria empresarial presentan los ejecutivos,
directores y accionistas principales de la sociedad anénima original, espe-
cialmente aquellos que ocupan cargos y son accionistas principales en otras
saciedades andnimas, bancos, etc.? Y especialmente. ¢Ha tenido alguno
de ellos vinculos prolongados con las otras sociedades anénimas y firmas
en las cuales también son ejecutivos y/o accionistas principales?

d. ¢Qué patrones de trayectoria empresatial tienen cada uno de los
ejecutivos y accionistas principales de las otras firmas que estin directa-
mente entrelazadas y comparten accionistas principales en comin con la
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sociedad andnima otiginal? ¢Ha estado alguno de ellos asociado, a cual-
quier titulo, en el pasado, con la sociedad andnima original?-

4, ¢Cudles firmas figuran como principales tenedores de acciones, ya
sea directamente o por intermedio de apoderados, en la sociedad andnima
originai?

a. ¢Son algunos de los ejecutivos directores y accionistas principales
de estas firmas, también, ejecutivos directores y/o accionistas principales
en la sociedad anénima otiginal?

b. ¢A qué titulo ha estado asociados cualquiera de los ejecutivos direc-
tores accionistas principales de estas firmas con la sociedad andénima ori-
ginal?

c. ¢A qué titulo han estado asociados cualesquiera de los ejecutivos
y/o accionistas principales de la sociedad andnima original con alguna
e estas firmas que son principales tenedores de acciones?

d. ¢Qué lazos de patentesco es posible descubrir entre los ejecutivos
directores y/o accionistas principales de la sociedad andénima original y
aquellos de las firmas que son principales tenedoras de acciones en ésta?

5. Repitese la serie 4. a-d con cada una de las firmas en las que la
propia sociedad andnima original sea descubierta entte los principales tene-
dores de acciones.

6. Ahora tenemos, como minimo, los siguientes Tipos analiticos de
sociedades anénimas:

1. Sociedades andénimas y/o otras clases de firmas {en adelante, esta
frase serd abreviada como «compafifas») que estdn directamente entrela-
zadas con la sociedad andnima original; y/o

II. Compafiias cuyos principales accionistas son ejecutives o directo-
res en la sociedad anénima original; y/o

III. Compafifas cuyos ejecutivos o directores son accionistas princi-
pales en la sociedad andnima otiginal; y/o

IV. Compafifas que tienen tenedores principales de acciones, indi-
viduales y/o institucionales, en comin con la sociedad andnima original;
y/o .

V. Compafifas cuyos ejecutivos directores, y/o accionistas principales
son identificables como parientes cercanos de aquellos que forman el grupo
parentecon provisorio de la sociedad andnima original; y/o
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VI. Compaiifas que son tenedoras principales de acciones en la so-
cledad andnima original; y/o

VII. Compafifas en las cuales la propia sociedad anénima otiginal
es uno de los principales tenedores de acciones.

a. ¢Son algunos de los ejecutivos y/o accionistas principales de cuales-
quiera de estas compafifas, a la vez, ejecutivos directores y/o accionistas
principales de alguna de las otras compafiias?

b, ¢Comparten en comin, cualquiera de estas compafiias, tenedores
principales de tipo institucional?

¢. ¢Tiene alguna de estas compaififas ejecutivos directos y/o accio-
nistas principales que sean parientes cercanos de los ejecutivos directores,

“y/o accionistas principales de cualesquiera de las otras?

d. ¢Son algunos de los tenedores principales de estas compaiifas, a

la vez, tenedores principales en cualesquiera de las otras?

7. Para cada una de las compafiias que figuran en los Tipos L.VII del
item 6, repftase, mutatis mutandi, todas las preguntas pertinentes (v. gr. en
aquellos casos en que la informacién tespecto de las interconecciones criti-
cas es todavia insuficiente) de las seties de los items 3 al 6.

Este paradigma para el andlisis del verdadero centro de control en la
gran sociedad anénima, ne es un mero ejetcicio de 1égica. Representa, mds
bien, un disefio esquemdtico, «desesperadamente conciso» (usando la ade-
cuada frase de Schumpeter}, del complejo proceso de investigacién (meti-
culoso, tedioso, detallado y agotador) que estimamos necesatio seguir a
objeto de descubrir los intereses que detentaban, efectivamente, el control
de la mayorfa de las sociedades andnimas que parecfan estar bajo «control
por el management», Por supuesto, las dificultades de una investigacién
de esta naturaleza serfan atin mayores si {como sucede en los Estados Uni-
dos): 1. No hubiera acceso piblico a la lista de tenencias registradas ofi-
cialmente (ni especialmente la lista de los verdaderos duefios); 2. El ndme-
ro de tenencias en cada sociedad anénima fuese mucho mayor; 3. Hubiera
leyes estrictas en contra de entrelazamiento («interlockings) entre las jun-
tas directivas de competidores (as{ como contra otres tipos de atreglo que
limitaran la competencia); 4. Hubiese un servicio de impuestos internos
mis eficiente, que obligara a dar cumplimiento a un sistema de impuesto
2 la tenta personal formalmente progresivo; de modo que 5. Se hiciera
un uso ain mayor de apoderados, palos blancos, agentes y en fin, otras per-
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sonas que se prestan para ocultar tenencias; 6. El nimeto de accionistas
principales o de familias «capitalistass y la magnitud del mundo de los
negocios, fuesen mucho mayores; v 7. Las fuentes genealégicas sistemd-
ticas fuesen menos adecuadas,

Ademds, no cabe duda gue este paradigma es incompleto. Muchas de
las fases del proceso de investigacién atriba sefialadas, estdn necesariamen-
te interrelacionados y pueden temer otros prerequisitos que han sido con-
siderados. Finalmente, no existe substituto fécil para el estudio acucioso
de las etapas més criticas de Ia historia de la sociedad anénima; puede
ser que, ain asi, la historia sea incapaz de revelar informacién importante
respecto de las politicas generales de las firmas e individuos comprome-
tidos, tales como las relaciones de cardeter informal (extra-burocrdticas y
extra-legales) entre asociados comerciales. No obstante lo anterior, creemos
que este paradigma focaliza sucintamente la atencién en los principales entre-
lazamientos familiares y empresariales, cuya investigacién puede ser nece-
saria para «extraer» el verdadero centro de control en cualquier gran
sociedad andnima. Ciertamente, por lo muy menos, la investigacién orien-
tada pot este patadigma serd capaz de proporcionar datos muchc més
sistemdticos, detallados, confiables y vélidos sobre la materia, que aquellos
que han sido reunidos en investigaciones que han utilizado el medelo del
ahora «cldsico» estudio de Berle y Means.

¢Nuevos principes en lugar de viejos?

Queda pendiente la cuestién de la importancia, desde el punto de vista
del andlisis de las clases sociales, de la separacién entre la propiedad y el
control en la gran sociedad andnima, tema que trataremos aqui solamente
en una forma preliminar, puestoc que ocuparid total y sistemdticamente
nuestra atencién en préximas publicaciones. Hemos sostenido en este ar-
ticulo que, luego de un andlisis exhaustivo de los patrones de propiedad y
de relaciones inter-empresatiales de las sociedades anénimas aparentemen-
te contreladas por los ejecutivos v directores, todas ellas, salvo una ex-
cepcién, resultaron estar bajo control de intereses propietarios minori-
tarios identificables. Al iniciar nuestro andlisis, preguntamos cudles podrian
set las consecuencias si, t{picamente, se llegara 2 un punto tal que, en
efecto, ninglin individuo o grupo pequeiic tuviera un interés minoritario
lo suficientemente grande como para dominar los asuntos de las grandes
saciedades anénimas. ¢Significaria aquello la pérdida del control de los
medios de produccidn por parte de intereses propietarios y su apropiacién
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por una clase diferente, los «managers». Esta dltima tesis fue bosquejada
por Betle y Means y desarrollada por muchos otros autores, hasta conver-
tirla en una teoria de las clases bajo el capitalismo. A partir de la observa-
cién, escasamente original, de que los ejecutivos y directores pueden apro-
vecharse de la posicién que ocupan para obtener ventajas personales, ain
a expensas de «los accionistas»,” y que, por lo tanto, en cualquier mo-
mento determinado podria haber un conflicto entre los intereses de accionis-
tas v los de ejecutivos y directores particulares en una sociedad andénima
particular, Berle y Means {1967) concluyeron que, en general, los «due-
fios» y los «managers» tepresentaban grupos cada vez mds distintos y
opuestos en la sociedad capitalista. Con Ja ruptura de la «antigua unidad
que era la empresa privada», argumentaron, se ha hecho «evidente que
estamos en presencia de grupos no solamente distintos sino a menudo
opuestos; por un lado propiedad, por €l otre control —un control que
tiende a separatse cada vez més de la propiedad, y 2 quedar en dltima
instancia en manos del propio ejecutivos y directores, un management capaz
de perpetuar su posicién. La concentracién de poder econdmico separado
de la propiedad ha creado, de hecho, impetios econémicos, y ha puesto
estos imperios en manos de una nueva forma de absolutismo, relegando a
los «duefios» a la posicion de aquellos que proporcionan los medios a través
de los cuales los nuevos principes pueden ejercer su poder» {p. 116).

¢Son estos «nuevos principes» v los antiguos duefios del capital, real-
mente, «grupos no solamente distintos sino a menudo opuestas»? El estu-
dio detenido de la tinica sociedad anénima que clasificamos como contro-
lada por el management, puede ser instructive en este contexto; cabe pre-
guntarse st los ejecutivos y directores de esta gran sociedad anénima, con-
trolada por ellos, tienen una identidad social que les es caracteristica,
propia.

La Compafifa de Petréleos de Chile (COPEC) era el modelo por exce-
fencia de una «sociedad anénima conirolada por el managaments, en el sen-
tido canvencicnal del término. Sus tenedores de acciones eran 17,118 y el
accionista individual mds grande tenfa solamente el 0.9 9% de las acciones;
la tenencia institucional mayoritaria equivalia a sélo el 1.3 9% del total.
La suma de las acciones de propiedad de los nueve ejecutivos y directores
alcanzaba apenas al 1.2 %; y el directorio estaba compuesto, en gran ma-
yorfa, por profesionales. Cuatro de los siete directores y el vice-presidente,

17. «Nepligencia y profusién», Adam Smith escribié en 1776 en Rigueza de las
Naciones {Wealth of Nations) «debe siempre prevalecers entte los ejecutivos {mana-
gers?) de companfas mixtas, ya que ellos manejan «el dinero de otras personas miés
bien que su propio dinetos.
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eran ingeniercs civiles; el presidente y dos directores eran abogados; el
otro director, aparentemente comenzd su carrera en la firma como em-
pleado y fue ascendiendo en ella a través de los afios,

Sin embargo, los ejecutivos y directores de COPEC no eran simple-
mente «profesionales». Si bien sus tenencias eran relativamente pequefias
en proporcidn al total, dada Ia amplia dispersién de las acciones de la com-
paiifa, las tenencias de varios de ellos eran significativamente immportantes,
desde el punto de vista abscluto. Tres de ellos posefan tenencias en COPEC
por un valor bastante superior a los E® 100,000, y otros dos, por un valor
superior a E° 75,000; de estas tenencias, las tres mas grandes ocupaban el
125, 23° y 28.° lugar de importancia, respectivamente, entre todos los
accionistas de COPEC. Es cierto que las acciones agregadas de estos cinco
ejecutivos alcanzaban sélo al 1.1 95, y con las tenencias menores de los
otros cuatro, apenas al 1.2 % de las acciones emitidas, pero, si unieran
sus tenencias, formarfan el segundo blogue més importante de acciones en
la sociedad andnima, superado solamente por e} 1.3 % de la tenencia de la
International Basic Economy Corporation de Chile (IBEC), de propiedad
de los Rockefeller, Ademds, uno de los directores, Carlos Vial Infante, era
primo hermano del accionista que ocupaba el 21.° lugar de importancia
en Copec, con el 0.3 %; Vial era, también, director (y ex-presidente} del
Banco Sudamericano, el cuarto més grande de Chile, que ocupaba el décimo
lugar entre los accionistas de COPEC, con el 0.5 9% de las acciones. Atin
cuando el gerente general, Manuel Zafiartu Campino, figuraba con una
tenencia meramente simbdlica en la compafifa, su hermano ocupaba el 28.°
lugar entre los accionistas, con el 0.2 9. De modo que, si actuaban en
conjunto, los ejecutivos y directores de COPEC podian controlar e} 2.2 %
de las acciones, y formaban el bloque de acciones mds grande en esa socie-
dad andénima. Dificilmente era este un management que podia ser carac-
terizado adecuadamente como «opuesto» a «la propiedads.

Adn miés, aparte de sus intereses propietatios en COPEC per se,
evidentemente, varios de los ejecutivos eran: a} duefics de grandes pro-
piedades y/o b} representaban intereses propietarios importantes, y/ c} pa-
rientes cercanos de accionistas principales en otras de las grandes socieda-
des andnimas. Por ejemplo, Vial era duefio de acciones en otras sociedades
anénimas por un valor aproximado a los E° 200.000, y ademds, era pre-
sidente de la Compaiifa Sudamericana de Vapores, en Iz cual su familia y
asocizdos tenian un interés minoritario dominante. Francisco Bulnes Correa,
presidente de COPEC, cuya modesta tenencia en esa firma valia apenas
E° 85,657, v cuyas acciones en otras sociedades anénimas tenian tan sélo
un valor de E° 13,203, era duefio de una de Jas 25 més grandes haciendas
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(«fundos»} de Chile, avaluada, para los efectos del impuesto 2 los bienes
raices, en E° 305,656 en 1961, tnico afio para el que tuvimos acceso a esa
informacién. Se puede suponer, haciende un cdiculo conservador, que en
1964 la inflacién habia triplicado el valor de la tasacién (que de por si era
mucho més bajo que el valor de mercado). Bulnes era también director
del Banco Hipotecario (Santiago), Ia institucién privada més grande de
Chile de crédito agricola a largo plazo; y, ademds, era miembro de los
directorios de W. R. Grace de Chile y de los subsidiarias mayores de
Grace, y habia sido abogado y representante de ésta por lo menos durante
veinte afios. Carlos Alessandsi Altamirano, director de COPEC cuyas accio-
nes en esa compafifa valian solamente E° 8,817, y cuya inversién total en
acciones alcanzaba escasamente a E° 27,700, tenfa cinco parientes que
eran accionistas individuales principales en ottas grandes sociedades ané-
nimas; vy la familia de uno de sus primos hermanos tenia intereses que
detentaban el control en dos de las «37 grandes» sociedades andnimas.
Cinco de los nueve ejecutivos de COPEC, tenfan en conjunto, 13 parien-
tes que eran acciopistas individuales principales en otras de las grandes
sociedades andnimas, Mds atn, cuatro de log ejecutivos reunian siete pa-
rientes que figuraban entre los 500 mds importantes duefios de capital
o «grandes inversionistass. Julio Duran Neumann, el director cuya tenen-
cia ocupaba el 12° lugar de importancia en COPEC, no tenia parientes
identificables entre los accionistas principales en otras sociedades andnimas.
De lo expuesto se colige que seis de los «managers» de COPEC tenfan
vinculos personales definidos e importantes, con la propiedad de los medios
de produccion.

Ademds, ¢l presidente y tres directores formaban parte de un mismo
grupo de parientes acaudalados entrelazados: la sobrina de Carlos Vial
era casada con el hijo de Walter Miiller Hess; y el yerno de Vial resultd
ser primo hermanc de Francisco Bulnes, asi como también cufiado de un
primo hermano de Carlos Alessandri. Probablemente, no era una simple
coincidencia el hecho de que Vial, que parecia ser el director mds poderoso
de COPEC, estuviera al centro de esta red de parientes-ejecutivos.

18. A los lectores se les recuerda que cuando nos referimos al «valor total de
las acciones» de un individuo, esto incluye solamente el valor en el mercado, de las
acciones que él tiene, a su propio nombre, y solamente en una, ¢ mds, de las 37 mds
grandes socledades andnimas nacionales y 11 extrapjeras no financieras, o en los
16 bancos comerciales mds importantes, considerados en este estudio. Fl valor gue
tienen las acciones de las compaiias acciopistas pertenecientes a familias, fundacio-
nes, v otros medios Indirectos, no estd incluido, tampoco estdn las acciones de otras
compaitias 2 nombre de una personz particular,
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Aparte de estas caracteristicas sociales, la conducta de los managers
de COPEC necesariamente tenfa que estar afectada por los intereses parti-
culares de determinados e importantes inversionistas institucionales: tres
de los «Cinco Grandes» bancos comerciales de Chile, m4s dos compaiiias
nacionales (v una extranjera) de inversiones, y un importante banco extran-
jero, figuraban entre los diez principales tenedores de acciones de COPEC.
Los ejecutivos y directores de COPEC deberfan haber desarrollado sus fun-
ciones de management, honorable y provechosamente, en beneficio de los
intereses comunes de estas instituciones financieras (no obstante el cardcter
competitivo de los intereses de estas instituciones en otros contextos), o
de lo contrario habrian sido reemplazados o abandonados. En estas cit-
cunstancias, la conducta de los ejecutivos de COPEC, cualquiera sea su
propia situacidn de clase o motivos personales, no podia difetir fundamen.
talmente de la de sus contrapartes en sociedades anénimas (que eran) con-
troladas por sus duefios.

En resumen, el examen atento de la situacidn de COPEC, la dnica de
las «37 grandes» que nuestra investigacién no revelé como controlada por
un solo interés propietario identificable, ha hecho surgir varias preguntas
de relevancia tedrica general en relacién con la «separacién de la propiedad
y el control», que tienen que ser respondidas; ya que, ciertamente, no
deberfamos excluir ¢ priori la posibilidad de que las grandes sociedades
endénimas pudieran, de hecho, llegar a ser tan grandes, que no estuvieran
ordinariamente controladas por determinados intereses propietarios minori-
tarios. Sin embargo, eso no significarfa, necesariamente, que estos «nuevos
principes» del dmbito empresarial le hubjeran guitado el poder a la vieja
«realeza econdmica». Sin un andlisis sistemdtico de las caracteristicas socia-
les, vinculos e intereses de estos «nuevos ptincipes», ni siquiera podemos
saber si efectivamente son «nuevos», o si —suponiendo que lo sean—
s6lo han llegado a ser nuevos miembtos de la vieja «nobleza empresarial»,
reorganizada (Ver Baltzell 1966).

Apéndice A: Fuentes y procedimientos de investigacidn,

Excepto en los casos en que se indica lo contrario, los datos relativos
a los mjembros del consejo de administracién, ejecutivos v los 20 accionistas
que poseen Jos mayores paquetes de acciones fueron obtenidos en el curso
de las investigaciones realizadas en los archivos de la Agencia Supervisora
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de las Compafiias de Seguros, Empresas y Bolsas, de Santiago de Chile,
desde comienzos de 1966, Esto ocurrid antes de que el gobierno cristiano-
demdcrata reorganizara la Agencia Supervisora. Por entonces no habia
lista oficial alguna de las grandes empresas. El costo de estudiar los infor-
mes anuales de todas las empresas registradas en la Agencia para obtener
los datos scbre capitales que permitieran seleccionar del conjunto las
mayores empresas para €l estudio, hubiera sido prohibitivo sobre todo si se
tiene en cuenta la desorganizacidn en que entonces se encontraban los ar-
chivos de la Agencia, incompletos muchos de ellos.

En consecuenciza se utilizé el procedimiento que a continuacién se des-
cribe: Del grupo de 290 empresas incluidas en la lista confeccionada para
su estudio de los «grupos econdmicos» por Lagos (1961), se eligieron las
50 primeras y fueron clasificadas por orden de magnitud de su capital
en 1964. Posteriormente se descubrié que dos de esas empresas habian
desaparecido después de 1964 y hubo que sustitvirlas para tener de nue-
vo 530. Las investigaciones mostraton que, para cuatro de esas 50 empresas
no habia en los atchivos de la Agencia la informacién necesaria y hubo
que excluitlas del estudio. Cuando afios mas tarde se consiguieron datos
correspondientes a 1966 para dos de esas empresas (la Sociedad Anénima
de Navegacién Petrolera y Fibras Industriales Cadena, de propiedad extran-
jera esta Ultima) y fueron ambas reincorporadas al estudio. De las 48 em-
presas restantes, resulté que 11 eran de propiedad extranjera. (Las empresas
subsidiarias de las mineras norteamericanas, propiedad extranjera en su
totalidad, no fueron incluidas en nuestro estudio).

En 1969 se publicé una lista oficial de las 200) mayores empresas, con
datos de 1968. La comparacién de nuestra lista de 37 empresas no
financieras propiedad de capital chileno privado en 1964 con la lista ofi-
cial de las <200 principales» de 1966 [en la que, segin averiguamos, iban
incluidas 11 empresas de propiedad estatal, 5 empresas chilenas (y una
extranjera} de inversiones, una empresa no identificada, 139 empresas no
financieras de propiedad chilena, y 43 empresas de propiedad extranjera
(con méds de Ia mitad de las acciones en manos extranjeras)}, reveld lo
sigutente: las 15 mayores empresas de nuestra lista coincidian con las 15
mayotes de 1966; de las que ocupan los puestos {6-20 en 1966, nuestra
lista de 1964 omite sélo una; de las que ocupan los puestos 21-25 en
1966, nuestrz lista de 1964 excluye dos. Asi, nuestra lista tienen las pri-
meras 25 de 196 excepto tres. De las doce restantes hasta completar las
37 primeras de 196, hay seis que no aparecen en nuestra lista de 1964.
En resumen, pues, Iz lista de las «37 principalesy de 1964 incluye 30 de
las 37 mayores segtin la lista oficial. De las siete incluidas en Iz lista de
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1964 pero que en 1966 va no estan enire las 37 principales, tres se en-
cuentran entre las 50 primeras de 1966; una ocupa el lugar 113; y tres no
aparecen siquiera entre las «200 principales» de 1966. Una lista de nues-
tras «37 principales», con algunos datos sobre cada una, aparece en el
Cuadro A1 de este Apéndice. Las clasificamos por orden de capital
neto correspondiente a lo que se les calculaba para 1966, porque de este
maodo, con el status oficial de esos datos y, es de esperar, su mayor preci-
sién, podiamos también calcular qué proporcién de cada grupo industrial
C.1E. controlaba cada una de nuestras «37 principaless, y cudl era la pro-
potcidn que poseia de los bienes de capital netos globales de tedas las empre-
sas no financieras y, por separado, de las que eran propiedad del capital
privade nacional. Era imposible efectuar tales cdlculos con los datos que
facilitaba la Agencia Supervisora en 1964. (Ver el Cuadro A.1 de este
apéndice).

Entre nuestras 37 principales etnpresas estaban representados 23 grupos
industriales CIE; sélo en dos de esos sectores industriales (industria de
extraccién del cobre y la de energia eléctrica) habfa empresas extranjeras
que fueran mayores que la mds importante chilena, Veintidds de las 37
principales eran las mayores empresas de su sector propiedad de chilencs;
ias demds se encontraban todas entre las tres o cuatro principales de su
sector, excepto en el textil, en el que las ocho mayotes estan todas incluidas
en la lista, y en el de las minas de cobre en donde no era posible asegurar
cuil era la categoria de dos de las tres empresas nacionales incluidas.
Diecisiete de nuestras 37 empresas controlaban, cada ##a, més de una cuarta
parte de los capitales de todo el sector al que pertenecen; otras cinco em-
ptesas controlaban al menos un 10 9%. Los andlisis revelan que, tanto si
se mide su importancia por la parte de los bienes de capital no financiero
nacionzles que corresponde a esas empresas en conjunte, como si se mide
en relacién a todos los capitales (nacionales y extranjeros) de sus respec-
tivas industrias; en cualquier caso las 37 ptincipales empresas estaban
claramente entre las mds decisivas de Chile, aparte las de tipo financiero.

Pata este estudio se obtuvieron sistemdticamente datos correspondientes
a 1964 sobre: 1, la cantidad y valor en el mercado de las acciones poseidas
por el presidente vy vicepresidente del consejo de administracién, el director
general y los ejecutivos de 48 emptresas no financieras y Jos 16 principales
bancos cometciales de propiedad chilena; 2, los 25 mayores paquetes de
acciones registrados para cada empresa y banco; 3, los parientes por ambas
partes {desde primer hasta tercer grado, y mds distantes a menudo) de
todos los incluidos en el primer apartado; y 4, algunos datos estandard
de tipo biogréfico y demogréfico de todos los incluidos en el primer apar-
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tado. También obtuvimos la lista de acciones registradas a nombre de los
parientes préximos de los ejecutivos.”

La informacién biogréfica procede en su mayor parte de varias ediciones
del Diccionario Biogréfico de Chile (Santiago, Empresa Petiodistica «Chilen),
aunque también de informadores, Nuestras principales fuentes sobre pa-
rentesco fuercn, en primer lugar el Diccionario citado, y luego, con esos
datos como base, de varias obras de genealogia {Dominguez Barros, 1968;
de la Cuadra Gormaz, 1950), y de dos importantes diccionarios histérico-
biogrificos (P. Figueroa, 1889; V. Figueroa 1925-1931). Los responsables
de esta investigacién sobre los parentescos, realizada a lo largo de cinco
afios, fueron principalmente Ratcliff y Ewen. Informaciones relativas a los

1%. Caleulamos el valor de mercado combinado de las tenencias de acciones en las
37 de las maés grandes sociedades andnimas nacionales y de las 11 extranjeras mas
grandes, v los 16 bancos comerciales mds importantes, que pertenecian a dos tipos de
accionistas individuales: (a} cualquier persona entre los 25 accionistas mds grandes
en cualquiera de estos bancos o corporaciones; (b) cualquier persona que fuera duefio
de up paquete de acciones de un valor minimo de E° 100.000 eran definidas como
«gtandes inversionistass. De alrededor de 173.000 accionistas en estos bancos y
corporaciones, 302 fueron calificadas como «grandes accionistass.

En 1964, E° 100.000 en ¢l valor de mercade de las acciones eguivalizn a un cam-
bio comercial promedic de ese afio de E° 2,706 = US § 1.00, aproximadamente
$ 37.000. Bsto reptesenta una suma bastante considerable, aun en los Estados Uni-
dos. En 1962, la fecha mds adecuada para una comparacidn, debido a la existencia
de datos sistemdticos, aproximadamente €] 90 por ciente de todas las unidades de
consumidores en la poblacién de los Estados Unidos posefa una forfuma fotal de
menos de § 37.000, incluyendo todos los valores Jguidos, cuentas corrientes y de
ahorros e «inversioness, tales como bienes raices, valores y bonos (Projetor y Weiss
1966). No existen cifras comparables de la distribucién de la rigueza en Chile,
Alguna idea de la magnitud involucrada, sin embargo, puede darse en lo siguiente: el
sueldo legal minimo diario en la industtiz en 1964 era de E* 2,4; en la agricultura,
dependiendo de la zona, fluctuaba entre E* 1,7 y E* 3,2, teniedo un témmino medio
de E° 1,9 diarios (CORFO 1966, p. 105). Por simple atitmérica se llegz a la conclusién
de que si un trabajador industrial regularmente ganara precisamente el salario minimo
legal, trabajando todos los dias del afio, viviendo de aire y ahorrando cada centavo
de su salario, le tomarfa alrededor de 115 afios para ahorrar E° 100.000 (sin tomar
en cuenta la inflacién}. A un campesino le tomaria adn mds tiempo... Brotnas aparte,
digamos que el ingreso medio familiar en 1964 era escasamente de E° 225 mensuales;
asumiendo que no se pierde ningdn dia trabajado, y con la misma enttada mensual
durante todo el afio, la entrada media anual de una familia seriz de alrededor de
E° 2.70D en 1964, Se les sugiere a los lectores hacer sus propios cdlculos en cuanto al
tiempo que le tomaria a esta familia tipica para ganar (no para zhorrar) la suma
de E° 100.000. En 1964, solamente el 6,1 % de todas las familiar recibié una entrada
mensual que pasaba los E° 1,000; solamente el 1,5 % recibié al menos E° 1.500 men.
sual (CORFO 1966, p. 108).
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puestos que los ejecutivos de las 37 principales emptesas ocupaban en
otras empresas no abarcadas por nuestro estudio, fueron obtenidas en el
Diccionario Biogréfico y también en el Amuario Ejecutivo de Sociedades
Anénimas..., 1963, que era la lista de ejecutivos de empresa més completa
que estuviera al alcance del piblico, vy el Unico volumen de este tipo que
nosotros hayamos Jocalizado.

Apéndice Cuadro A. 1. Notas:

a. Posicién que ocupa la empresa, por orden de bienes de capital netos corres-
pondientes a 1966, del total de 37 empresas de propiedad chilena incluidas en nuestro
estudio,

b. Posicién que ocupa la empresa, por orden de bienes de capital cotrespondientes
a 1964, del total de 37 empresas de propiedad chilena incluidas en nuestro estudio.

¢. Posicidn real que ocupa la emptresa en 1966 en el conjunto de empresas pro-
piedad de capital privado chileno, segin Ia lista de «Las 200 principales de 1966,
Chilen.

d. Valor del patrimonio de la empresa, en millones de escudos, para 1966.

e. Las mayisculas entre paréntesis son las siglas o abteviatura del nombre de
la empresa reconocide en Chile.

f. Calculado manteniendo en 1566 la misma relacidn gue habia cntre empresas
en 1964: N»r 335, 62 millones; N.° 36, 2,8 mill;; N»° 37, 1°2 mill. 11964},

g. En la primera columna, porcentaje de Jos bienes de capital netos de las 1611
empresas nacionales no financieras controlado por cada una de las empresas del
estudic. En la siguiente, porcentaie acumulativo.

h. Clasificacién Industrial Estandard, ¢&digo de tres cifras, del sector industrial
al que la empresa pertenece,

i. Procentaje del sector de la CLE, al que pertenece la emptresa,

j. «Ch»: Posicidén de 1a empresa en el grupo industrial C.1.E. al que pertenece,
en telacién con las empresas de propiedad de capital privade chileno. «Todass:
posicién de la empresa en su grupo industrial, en el conjunio de fodas las empresas,
incluidas las de propiedad estatal chilena y Ias de propiedad extranjera. Para los
casos en que la empresa de nuestra lista se encuentra por detrds de otra empresa de
propiedad (estatal o privada) chilena, vy ésta no estd inchida en nuestra lista, ver
las notas que siguen.

k. ENDESA, de propiedad estatal, es la primera.

1. TANSA, de propiedad estatal, es la primera.

m. Industrias Chilenas, empresa privada omitida en nuestro procedimiento de
seleccion, es la primera.

n. Lord Cochrane, emptesa privada omitida en muestto procedimiento de selec-
cidn, es la tercera.

o. Dos empresas privadas, Naviera Martinez Pereira, y Mucbles v Maderas, ocupan
los puestos segundo y tercero respectivamente, y fueron omitidas por nuestro proce-
dimiento de seleccién.
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