
El directorio de SMU, matriz
de la cadena de supermercados
Unimarc, ligada al empresario
Álvaro Saieh, acordó ayer con-
vocar a una junta extraordinaria
de accionistas, para proponer
un nuevo programa de adquisi-
ción de acciones de su propia
emisión, señaló la compañía a
través de un comunicado de
prensa. 

De aprobarse la propuesta, se
pondrá término al programa ac-
tual que tiene vigencia hasta el
21 de abril de 2027, aprobado
por ese mismo órgano con fecha
21 de abril de 2022. El nuevo
programa tendría una duración
de hasta cinco años.

La propuesta se fundamenta
en la consideración de la mesa y
de la administración de la com-

pañía, de que el precio actual de
la acción de SMU no refleja el
valor intrínseco de la compañía,
dadas las perspectivas de mejo-
res resultados en el futuro. 

En diciembre pasado, SMU
lanzó su plan estratégico para el
período 2026-2028, con un
fuerte foco en el crecimiento, la
competitividad y la eficiencia, e
iniciativas como la apertura de
60 nuevas tiendas y el upgrade
de 80 tiendas en los próximos
tres años. 

La asamblea fue citada para el
23 de abril de 2026 y deberá
pronunciarse, entre otras mate-
rias, sobre el monto o porcentaje
máximo a adquirir; el objetivo y
la duración del programa, y to-
das las demás condiciones que
sean pertinentes, en conformi-
dad con la legislación vigente
para concretar la iniciativa. 

Firma de retail ligada a Álvaro Saieh:

SMU lanzará nuevo
programa de recompra
de acciones

Según el directorio y la administración de
la compañía, el precio actual del papel no
refleja el valor intrínseco de la firma.
EYN

La acción de
SMU descendió
ayer 1,26%, a
$151,53.
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“Inadmisible”. Esa es la reso-
lución judicial que cerró definiti-
vamente el juicio que la Corpo-
ración Nacional de Consumido-
res y Usuarios de Chile (Conade-
c u s ) e n t a b l ó e n c o n t r a d e
grandes automotoras y compa-
ñías de servicios financieros del
mercado.

El litigio se inició el 11 de julio
de 2022, cuando la organización
de consumidores interpuso una
acción legal, dirigiéndola enton-
ces en contra de las automotoras
Porsche Inter Auto, Dercocen-
ter, Automotriz Cordillera, Bru-
no Fritsch S.A., Guillermo Mo-
rales Ltda., Kaufmann S.A. y Wi-
lliamson Balfour Motors. Ade-
más, también emplazó a las
compañías Forum Servicios Fi-
nancieros, Global Soluciones Fi-
nancieras y Santander Consu-
mer Chile.

¿Condiciones para
comprar un auto?

La demanda las apuntaba por
supuestas infracciones a la Ley
del Consumidor. El documento
de 131 páginas invocaba la de-
fensa del “interés colectivo y di-
fuso” y buscaba que se condena-
ra a las empresas demandadas
por “ventas atadas”, es decir,
por supuestamente imponer a
los consumidores la contrata-
ción de un servicio financiero
determinado para poder com-
prar un automóvil. 

El documento de la Conade-
cus solicitaba la aplicación de
multas a las compañías, y en be-
neficio de los afectados pedía la
indemnización colectiva opor-
tuna de los perjuicios patrimo-
niales y morales que habrían su-
frido. 

El litigio se tramitó en el 20°
Juzgado Civil de Santiago. Poco
más de un mes después de su
presentación, el 19 de agosto de
2022, el tribunal declaró admisi-
ble la demanda. Comenzó en-

tonces el debate jurídico. 
Las automotoras y las finan-

cieras entregaron sus contesta-
ciones a la demanda en enero de
2023. Todas rechazaron los ar-
gumentos de Conadecus y nega-
ron la existencia de acuerdos pa-
ra la “venta atada” de un vehícu-
lo y un servicio de financiamien-
t o e s p e c í f i c o . T a m b i é n
descartaron haber incurrido en
otras infracciones a la Ley del
Consumidor. 

Una de las empresas
alcanzó un acuerdo

El 11de abril de 2024, Conade-
cus y Williamson Balfour Mo-
tors pusieron fin al conflicto en-
tre ambos mediante un acuerdo
que estableció que la empresa

incorporaría información sobre
derechos y garantías del consu-
midor en el documento, median-
te el cual una perso-
na reserva un auto-
móvil en esa em-
presa. 

El texto también
dejó constancia de
que el pacto entre
ambas no implicaba
que la compañía au-
tomotora admitiera
alguna responsabi-
lidad en los hechos descritos en
la demanda de la Conadecus.

Compañías alegaron
falta de “claridad”

El conflicto legal continuó con
las firmas restantes.

Entonces, siete de las empre-
sas solicitaron a la Corte de Ape-
laciones de Santiago que dejara

sin efecto la tramitación de la de-
manda porque esta carecía de
“claridad”. En opinión de las au-

tomotoras, en su
demanda Conade-
cus solo exponía
antecedentes en
forma genérica, sin
especif icaciones
que permitieran es-
tablecer qué con-
ducta se le atribuía
a cada una.

El 27 de mayo de
2024, los ministros de Corte le
dieron la razón a las compañías y
declararon inadmisible la acción
legal de Conadecus. “Pues bien
analizadas las 131 hojas que del
escrito contienen la demanda
(…) no es posible identificar car-
gos concretos sobre hechos con-
cretos constitutivos de las in-
fracciones en que ha incurrido
cada uno de los demandados”,

argumentaron los jueces. Y agre-
garon que, al carecer la demanda
de una exposición clara de los
hechos y fundamentos que justi-
ficarían la afectación del interés
colectivo o difuso de los consu-
midores, no correspondía darle
curso.

Un año de espera

En desacuerdo con el fallo,
Conadecus llevó el debate a la
Corte Suprema el 19 de junio de
2024. Entre trámites y suspen-
siones, el caso debió esperar más
de un año para su revisión. 

El 26 de septiembre de 2025,
los ministros de la Sala Civil es-
cucharon los alegatos de los
abogados de las partes. El tri-
bunal tomó entonces una deci-
sión y encargó la redacción de
la sentencia al ministro Mario
Carroza.

El martes recién pasado, Ca-
rroza junto a los magistrados
Mauricio Silva, María Angélica
Repetto, el fiscal judicial subro-
gante Jorge Sáez y el abogado in-
tegrante Raúl Fuentes entrega-
ron su veredicto adoptado en
forma unánime.

En un fallo de diez páginas los
jueces concuerdan con el criterio
aplicado por la Corte de Apela-
ciones. En síntesis, sostienen que
la demanda contra las automo-
toras es inadmisible debido a
“las imprecisiones y términos
genéricos”, lo que incumple los
requisitos establecidos en la Ley
del Consumidor.

Críticas y aplausos

Al ser consultado por “El
Mercurio” por el desenlace del
caso, el presidente de Conade-
cus, Hernán Calderón, afirmó
que “una jurisprudencia de esta
naturaleza no solo restringe in-
debidamente el acceso a la tutela
colectiva, sino que además pue-
de consolidar un precedente que
previsiblemente será invocado
por los proveedores para refor-
zar estrategias orientadas a ma-
ximizar sus propios beneficios,
en desmedro de los derechos de
las y los consumidores”.

En el gremio de las automoto-
ras, el gerente general de la Cá-
mara Nacional de Comercio Au-
tomotriz (Cavem) Gonzalo Ma-
rín, plantea que el fallo del máxi-
mo tribunal de justicia del país
refrenda que los socios de esa aso-
ciación que enfrentaron el litigio
“han actuado en cumplimiento
de la normativa legal vigente”.
Agrega que la actuación de las
empresas indicadas en este caso
ha resguardado “los derechos de
los consumidores y cumplido
además con el código de ética de
nuestra asociación gremial”.

Aunque “El Mercurio” inten-
tó contactar a las compañías, no
hubo comentarios sobre el fallo
hasta el cierre de esta edición.

Tribunal ratificó que la acción emprendida en 2022 por Conadecus es “inadmisible”:

Suprema cierra la puerta a la demanda contra
automotoras y financieras por “ventas atadas”

O. PINTO

La organización de consumidores buscaba la aplicación de multas e indemnizaciones
de perjuicios. Las empresas descartaron la existencia de acuerdos que obligaran a los
clientes a contratar financiamientos determinados para adquirir un automóvil. 

Las automotoras descartaron la existencia de acuerdos para la “venta atada” de un vehículo a un servicio de financia-
miento específico.
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LA ACCIÓN
legal declarada

inadmisible invocaba la
Ley de Consumidor y

buscaba que se
condenara a las

empresas demandadas.

‘‘Una
jurisprudencia de esta
naturaleza (…) restringe
indebidamente el acceso
a la tutela colectiva”.
................................................................

HERNÁN CALDERÓN
PRESIDENTE DE CONADECUS

‘‘Este fallo refrenda
que los socios de Cavem
allí indicados han
actuado en
cumplimiento de la
normativa legal
vigente”.
................................................................

GONZALO MARÍN
GERENTE GENERAL DE CAVEM

T h e  E c o n o m i s t :

Los mercados se agitan 
furiosamente bajo la superficie

Un inversionista que desperta-
ra hoy de un letargo iniciado en la
víspera de Año Nuevo podría
preguntarse si se perdió algo. Pe-
se a la reciente agitación geopolí-
tica, el índice S&P 500 —que
agrupa a las grandes empresas
estadounidenses— se encuentra
casi exactamente en el mismo ni-
vel que a fines de 2025: apenas
por debajo de un máximo históri-
co.

Sin embargo, bajo la superfi-
cie, la agitación en los mercados
financieros de Estados Unidos ha
sido intensa. El temor sobre lo
que la inteligencia artificial (IA)
hará con los modelos de negocio
ha provocado el desplome de las
acciones de empresas de softwa-
re, que se sitúan un tercio por de-
bajo del máximo alcanzado el
año pasado. El 23 de febrero, por
ejemplo, IBM cayó 13%, debido a
vagas inquietudes sobre lo que la
IA implica para el veterano tec-
nológico.

No solo las empresas de sof-
tware enfrentan temores de dis-
rupción por el auge de los agen-
tes de IA y el llamado “vibe co-
ding”. Oleadas de volatilidad
bursátil han atravesa-
do sectores tan diver-
sos como la logística y
el inmobiliario co-
mercial. Tras una en-
trada de blog publica-
da el 22 de febrero por
una firma de análisis,
que imaginaba un futuro en el
que la IA generara despidos ma-
sivos sin elevar la productividad,
las acciones cayeron en algunas
compañías mencionadas, como
American Express (finanzas) y
DoorDash (entrega de comida).

Hasta ahora, las mermas de los
“perdedores” han sido compen-
sadas por las ganancias de los
“ganadores”. Los inversionistas
han acudido a acciones “halo”
(activos tangibles, baja obsoles-
cencia): empresas de energía y
materias primas, utilities sólidas
y compañías de bienes de consu-
mo básico. Las tecnológicas que
fabrican el hardware que impulsa
la IA han prosperado. El precio

de la acción de Sandisk, fabrican-
te de chips de memoria, se ha
más que duplicado este año.

Este frágil equilibrio entre ga-
nadores y perdedores no está ga-
rantizado, dado que los inversio-
nistas aún saben poco sobre có-
mo la IA transformará finalmen-
te a las empresas.

La magnitud de la turbulencia
puede medirse de varias formas.
Una es observar la dispersión

bursátil —las diferen-
cias esperadas en el
comportamiento de
las acciones indivi-
duales, medidas a tra-
vés del precio de las
opciones—. Hoy es
más alta que en el 98%

del tiempo durante la última dé-
cada. Este indicador suele dispa-
rarse cuando los inversionistas
incorporan rápidamente nuevas
realidades económicas. Por lo
general, eso ocurre cuando el ín-
dice general se desploma o se
dispara, como al inicio de los
confinamientos por covid-19 en
marzo de 2020 o cuando los
aranceles generaron pánico el
pasado abril.

La reevaluación también es
evidente en los mercados de deu-
da. El verano pasado, los bonos
de alto riesgo emitidos por tecno-
lógicas estadounidenses rendían
unos tres puntos porcentuales
más que los bonos del Tesoro, un

diferencial similar al de los “bo-
nos basura” en general. Hoy, los
inversionistas exigen mayor
compensación a las tecnológicas:
sus bonos rinden cinco puntos
porcentuales más que los Treasu-
ries, un spread comparable al ob-
servado durante el pánico aran-
celario. El resto del mercado ape-
nas se ha movido.

Las consecuencias podrían ser
más severas en los mercados de
préstamos apalancados y crédito
privado, que están fuertemente
expuestos a empresas tecnológi-
cas y de servicios empresariales.
Matthew Mish, de UBS, estima
que los incumplimientos podrían
aumentar entre 2,5 y 4 puntos
porcentuales hacia fines de 2026.
Si la disrupción resulta más pro-
funda, el aumento sería el doble.
Algunos inversionistas en crédito
privado ya muestran nerviosis-
mo. Muchos grandes fondos en-
frentaron salidas de capital a fines
de 2025. El 18 de febrero, Blue
Owl restringió permanentemen-
te los rescates en su fondo para in-
versionistas minoristas, para ga-
nar tiempo y vender activos. Las
acciones de gigantes del capital
privado como Ares, Blackstone y
KKR han caído.

Es poco probable que la situa-
ción se calme pronto. Seguirán
surgiendo nuevas aplicaciones
de IA, obligando a los inversio-
nistas a actualizar constante-

mente su visión sobre qué mo-
delos de negocio serán alterados
y en qué medida. Y si la IA resul-
ta ser mucho menos revolucio-
naria de lo que muchos creen,
eso golpearía las acciones de al-
gunas de las mayores empresas
del mundo, como Nvidia.

La volatilidad, a su vez, po-
dría dificultar el desarrollo de la
propia IA. “Si las pérdidas au-
mentan demasiado rápido y a
niveles suficientemente altos en
los mercados de préstamos, el
endurecimiento de las condicio-
nes crediticias podría ser seve-
ro”, advierte Mish. Si a las em-
presas les cuesta más endeudar-
se, la construcción de la infraes-
tructura necesaria para la IA se
ralentizará.

Mientras tanto, los inversio-
nistas con exposición amplia a
acciones podrían ver agotarse su
suerte. Las empresas que más ga-
nen con la IA podrían terminar
siendo privadas, como Anthro-
pic u OpenAI. Además, no existe
regla alguna que garantice que
cada sector perdedor sea perfec-
tamente compensado por uno
ganador. Con los inversionistas
replanteándose todos los mode-
los de negocio imaginables, no
apueste a que el mercado bursátil
seguirá tranquilo en la superficie.

Artículo traducido del inglés por El Mer-
curio Inversiones.

La IA está llevando a los inversionistas a replantearse todos los modelos de negocio imaginables,
dice The Economist.

El temor
sobre lo que la
inteligencia
artificial hará
con los mode-
los de negocio
ha provocado
el desplome de
las acciones de
empresas de
software.
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