SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS REF.: ESTABLECE NUEVAS NORMAS SOBRE CON-

CHILF

DICIONES DE PATRIMONIO, LIQUIDEZ Y
SOLVENCIA PARA INTERMEDIARIOS DE
VALORES,

DEROGA NORMA DE CARACTER GENERAL
N° 17 DEL 11 DE JUNIO DE 1985.

SANTTAGO, 01 de julio de 1986.

NORMA DF CARACTER GENERAL N°_L§

En virtud de las facultades que le confiere el articulo 29° de la Lev N°

18.045 de Mercado de Valores, v con el fin de establecer normas que refleien

de mejor forma las condiciones de patrimonio, liquidez v solvencia que pre-~

sentan los intermediarios de valores, esta Superintendencia dicta la siguien-

te Norma de Cardcter General:

I.

PATRIMONTIO E INDICES

Para el eiercicio de sus operaciones de intermediacién de valores, los
corredores de bolsa v agentes de valores deberan mantener condiciones de

patrimonio, liquidez v solvencia, segin las siguientes pautas:

1. Patrimonio minimo

Para los efectos de aplicar lo dispuesto en 1la Ley N° 18.045 de Mer-
cado de Valores, artfculo 26, letra d), se caleculard un patrimonio
depurado el cual no podrd ser inferior al patrimonio minimo legal. En
el cdlculo del patrimonio depurado se rebajarid del patrimonio conta-
ble, los activos intangibles, el saldo deudor de las cuentas con
personas naturales o juridicas relacionadas al intermediario, los ac
tivos utilizados para garantizar obligaciones de terceros y, el exce-
so del valor contabilizado de las acciones de las bolsas de valores
respecto de su valor de mercado promedio, calculado este dltimo de
acuerdo a lo dispuesto mis adelante. Cuando el valor de mercado pro-
medio sea superior al valor de libros de 1a accién, se deberd tomar

este {iltimo como referencia en la determinacidén del patrimonio depu-
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Sin perjuicio de lo dispuesto en el pdrrafo anterior, el monto de las
inversiones en bienes corporales muebles, excluido el oro, en ningin
caso podrd representar mds del 25% del patrimonio depurado. Para es-
to, en la determinacién de este patrimonio se deberd descontar el

monto que exceda dicho porcentaie.

Fn la determinacién del valor de mercado promedic de 1las acciones de
una bolsa de valores, se deberan considerar los {iltimos dos valores
que correspondan a transacciones efectuadas en rueda, fuera de rueda,
remate o a ofertas a firme. Para &sto, se deberd tener en cuenta lo

siguiente:

a) S8lo se consideraridn las ofertas a firme registradas en bolsa v
siempre que dichas ofertas havan permanecido vigentes por un pe-
riodo minimo de 10 dfas hdbiles bursdtiles. Las ofertas de compra
se considerardn siempre v cuando hayan sido realizadas a un precio
superior al de 1la dltima transaccidén considerada en la valoriza-
c1dn; vy las ofertas de venta, s6lo si han sido efectuadas a un
precio inferior al de 1la Gltima transaccion considerada en la va-

lorizacion,

b) Al menos uno de los valores debe corresponder al precio de la al-
tima transaccién efectuada en rueda, fuera de rueda o remate; no
pudiendo considerarse dos ofertas a firme, ain cuando éstas hubie-
ran sido efectuadas en fechas posteriores a la de la dltima tran-

sacciodn.

¢) La Superintendencia se reservard el derecho de excluir del valor
de mercado promedio aquellas transacciones v/u ofertas a firme que
no reflejen un encuentro independiente entre vendedor y comprador;
para lo cual se tendrd en consideracidn, entre otras cosas, la re-
1acidn existente entre las partes o que las operaciones correspon-
dan a aquellas denunciadas a los Tribunales de Justicia por in-
fraceidén a lo dispuesto en los artfculos 52 v 53 de la Ley de Mer-

cado de Valores.

Para el cdlculo del valor de mercado promedio de la accién de la bol-
sa, se deberd considerar el valor de cada transaccidn, corregido mo-
netariamente a la fecha de cdlculo. Asimismo, cuando se considere
una oferta a firme, ésta deberd corregirse monetariamente - entre el

imer dfa de su vigencia v el de la fecha del cadlculo. {}f44y¢ -
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Para los efectos de las disposiciones establecidas en la presente
Norma, se entenderd por personas naturales o juridicas relacionadas
al intermediario o al accionista de la bolsa, aquellas que se definen
en la Circular N° 109, modificada por la N° 574.

Tndices de liquidez

2.1. Liquidez general

El pasivo exigible inmediato, esto es, aquellas obligaciones
exigibles en un plazo inferior o igual a 7 dfas, no podra ser
superior al activo circulante, disponible y realizable en igual
plazo, una vez deducido de este dltimo el saldo deudor de las
cuentas com personas naturales o juridicas relacionadas al in-

termediario.

Sin perjuicio de lo anterior, para los efectos de dicho cdmputo
el intermediario podrd agregar al activo antes senialado los fon-
dos sobre 1los cuales tuviera disponibilidad inmediata a través
de 1ineas de crédito abiertas con bancos o instituciones finan-
cieras. Para ello, el intermediario podra considerar como maximo
por cada banco otorgante, el menor valor entre el monto dispo-
nible de la linea de crédito v el 10% de los activos realizables
a menos de 8 dias. Con todo, el ailuste total por concepto de 11-
neas de crédito abiertas no podrd superar el 257 de dichos acti-

vos realizables.

2.2, Liquidez por intermediacién

E1 monto de obligaciones por concepto de operaciomes de interme-
diacidén por cuenta de terceros, no podrid ser superior al valor
que resulte de sumar al saldo de la cuenta caja y banco, el sal-
do en cuentas por cobrar por concepto de operaciones de interme-

diacién por cuenta de terceros.

En la determinacidn del patrimonio depurado vy de los indices de 1li-
quidez, si existieren activos oue permanecieren impagos, se deberid
considerar como valor de dichos activos, el menor valor que resulte

de aplicar uno de los siguientes métodos:
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a)

b)

Considerar en un 50% de su valor, los activos que permanecieren
impagos por un plazo superior a 10 dfas con posterioridad a su
vencimiento. Asimismo, no se deberi considerar aquellos activos
que permanecieren impagos por un plazo superior a 30 dias con pos-
terioridad a su vencimiento. Para estos efectos, no se considera-
ran impagos aquellos actlvos cuya fecha de vencimiento haya sido

reprogramada mediante acuerdo documentado.

Rebajar del valor de los activos, las provisiones que se hubieren
constituido por concepto de deudas incobrables, de acuerdo a los
principios contables generalmente aceptados v a las normas de esta

Superintendencia.

3. Indices de solvencia

3.1.

Cobertura patrimonial

El Patrimonio Liquido del intermediario no podrd ser inferior a
su Monto de Cobertura Patrimonial. El Patrimonio Liquido del in-
termediario v su Monto de Cobertura Patrimonial se determinardn

conforme a lo dispuesto en la seccidn IT de la presente norma.

Cuando el Monto de Cobertura Patrimonial supere el 807 del Pa-
trimonio Lfquido, el intermediario deberd dar aviso por escrito
a esta Superintendencia, antes de las 14:00 horas del dia habil
siguiente a aquel en que se presentare esta gituacidén, Mientras
dicho monto exceda el porcentaje aludido, el intermediario no
podra efectuar operacionmes que le signifiquen un aumento en la
relacién arriba indicada, con excepcién de aquellas que estuvie-
ren comprometidas con anterioridad o de aquellas cuya no reali-
zacidn compromete la continuidad de las operaciones del interme-
diario. Asimismo, durante este periodo el intermediario deberd
enviar diariamente a esta Superintendencia y a las bolsas o aso-
claciones de agentes de valores de las cuales sea miembro, un
informe referido a las condiciones de liquidez y solvencia que

mantiene, el que debera contener a 1o menos la siguiente infor-

macidn: ” ;J U 2 fé. 2
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a) Completa identificacidn del intermediario.

b) Motivo de la comunicacidn, detalldndose las principales cau-

sas que la provocaron (sélo en primer informe).

¢) Cuadro esquemdtico que muestre el saldo de las cuentas utili-
zadas para la determinacién del Patrimonio Liquido; vy el mon-
to en inversiones, compromisos v otros activos y pasivos uti-
lizados en el cilculo del Monto de Cobertura Patrimonial. En
todo caso, a partir del segundo informe este cuadro debera
referirse sdlo a las variaciones que experimenten dichos mon-

tos.

3.2. Razdn de endeudamiento

El pasivo exigible del intermediario mno podrd ser superior en
nds de 20 veces a su Patrimonio Lfquido, definido este dltimo de
acuerdo a lo dispuesto en la seccidn II de esta Norma. En todo
caso, para estos efectos se deberd deducir previamente del pasi-

vo exigible lo siguiente:

a) El1 monto en obligaciones por concepto de intermediacién por

cuenta de terceros;

b) El monto en "Obligaciones en titulos por compromisos de ven-
ta", que corresponda a compromisos de venta que se encuentren
cubiertos en un monto equivalente con compromisos de compra,
v toda vez que ambos compromisos tengan una misma fecha de

materializacion.

Para estos efectos, un compromiso de venta se considerara cu-
bierto con uno de compra, cuando ambos traten sobre titulos
de un mismo emisor v con una misma base de reaijuste. Adenas,
se requerird que la diferencia entre las fechas de vencimien-
to de ambos tftulos no sea superior a 60 dfas, cuando al me-
nos uno de ellos tenga un plazo de vencimiento menor o igual
‘a un afio. Cuando ambos titulos tengan plazo al vencimiento
superior al mencionado, la diferencia entre tales fechas no

du2id
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I1. DEFINICIONES

¢) E1 50% del monto en "Obligaciones por compromisos de compra"
y en "Obligaciones en tftulos por compromisos de venta", to-
da vez que la fecha de materializacidn de estos compromisos
sea idéntica a la del vencimiento de 1los titulos de que tra-

tan.

1. Patrimonio Liquido

Se entenderd por Patrimonio Liquido del intermediario, el valor que

resulte de sumar o restar al Total de Activos, los siguientes montos:

(=)
(-)
(=)
(+)

(=)

(=)

=)

(+)

Menos el saldo total en cuentas del pasivo circulante.

Menos el saldo total en cuentas del pasivo de largo plazo.

Menos el saldo total en cuentas de otros activos.

Mis los valores de oferta piblica que estén entregados en garan-

tia por obligaciones de largo plazo del intermediario; y aquéllos

entregados en garantia para el cumplimiento de sus obligaciones
como intermediario, de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 30°
de la ley N°18.045. En todo caso, no se deberdn agregar aquellos
t{tulos accionarios que no tengan cotizacidn burséatil.

Menos los activos circulantes v activos fijos utilizados para ga-
rantizar obligaciones de terceros.

Menos el 50% del valor neto de los activos fijos que no esten en—
tregados en garantia por obligaciones de terceros.

Menos el saldo deudor de las cuentas corrilentes con personas na-
turales o juridicas relacionadas al intermediario.

Menos el saldo de las cuentas de gastos anticipados.

Menos el saldo neto de los 1impuestos por recuperar, toda vez que
dichos créditos no sean reembolsables de acuerdo a las disposi-
ciones tributarias vigentes.

Mis el mayor valor de mercado de los titulos en cartera y dere-
chos sobre titulos por compromisos de compra no calzados, respec-
to de su valor de contabilizacidn, segin lo establecido en las

normas de valorizacién impartidas por esta Superintendencia,
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2.

(+) Mas el menor valor de mercado de las obligaciones en titulos por
compromisos de venta no calzados, respecto de su valor de conta-
bilizacidn, segin 1lo establecido en las normas de valorizacién
impartidas por esta Superintendencia.

(+#) Mis el saldo favorable al intermediario, que resulte de la man-
tencién de un compromiso de compra calzado con un compromiso de
venta, segin lo establecido en las normas de valorizacién de in-

versiones impartidas por esta Superintendencia.

¥n la determinacién del Total de Activos, si existleren activos que
permanecieren impagos, se deberi considerar como valor de dichos ac-
tivos el menor valor que resulte de aplicar uno de los siguientes mé-

todos:

a) Considerar en un 507 de su valor, los activos realizables que per-
manecieren impagos por un plazo superior a 10 dfas con posteriori-
dad a su vencimiento. Asimismo, no se deberd considerar aquellos
activos que permanecieren impagos vor un plazo superior a 30 dfas
con posterioridad a su vencimiento. Para estos efectos, no se con-
siderarin impagos aquellos activos cuva fecha de vencimiento hava

sido reprogramada mediante acuerdo documentado.

b) Rebajar del valor de los activos, las provisiones que se hubileren
constitufdo por concepto de deudas incobrables, de acuerdo a los
principios contables generalmente aceptados vy a las normas de esta

Superintendencia.

Monto de cobertura patrimonial

Se entenderd por Monto de Cobertura Patrimonial, aquel representativo
de eventuales fluctuaciones en el valor de los activos v pasivos del
intermediario que, por efecto de variaciones de preclos, tasas de in-
terds v tipo de cambio, pudieran ir en desmedro de su situacién pa-

trimonial.

El Monto de Cobertura Patrimonial se calculard sumando las siguientes

cantidades:
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2.1. Un monto referido a los titulos accionarios que el intermediario

considere en el cdlculo de su Patrimonio Liquido.

2.2. Un porcentaje del valor de rescate de las inversiones en cuotas

de fondos mutuos.

2.3. Un monto referido a los titulos de oferta pdblica representati-
vos de deuda que el intermediario considere en el cdleulo de su

Patrimonio Liquido.

2.4. Un monto referido a los titulos sobre los cuales el intermedia-
rio tenga una obligacidn de compra futura, sea o no ésta contin-
gente (por ej. compromisos de compra, operaciones de venta con
compromiso de retrocompra, colocaciones a firme, obligaciones

frente a opciones de venta de terceros, etc.).

2.5. Un monto referido a los titulos sobre los cuales el intermedia-

rio tenga una obligacidn de venta futura, sea o no ésta contin-

gente (por ei. compromisos de venta, operaciones de compra con

compromiso de retroventa, obligaciones frente a opciones de com-

pra de terceros, etc.).

2.6, Un porcentaje del saldo en cuentas por cobrar por concepto de

intermediacion.

2.7. Un porcentaje del saldo de las cuentas del activo circulante que
no se hubieren deducido para la determinacidn del Patrimonio L{-
quido de acuerdo a lo dispuesto en el ndmero 1. de esta sececidn,
v sobre los cuales no se hubiere caleulado un porcentaje de
acuerdo a lo dispuesto en los subnumerales precedentes. Se ex-
ceptuard de la aplicacién de dicho porcentaje, el saldo de la
cuenta Caja v Banco, y los derechos por cobrar que se originen

en operaciones a futuro autorizadas por esta Superintendencia.

2.8. Un monto referido a los derechos y obligacliones del intermedia-
rio, que se encuentren expresados en moneda extranjera o que se
reajusten de acuerdo a la variacidén que &sta experimente (por ej.

depésitos a plazo y contratos a futuro en moneda extraq}%jiiﬁ)jh(;
‘ 2
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Esta Superintendencia fifard v comunicari mediante circular, la forma
de cdlculo de los montos dispuestos en los subnumerales 2.1, 2.3,
2.4, 2.5 v 2.8 anteriores, v los porcentajes necesarios para el cal-

culo de los demas puntos antes expuestos.

IIT. DISPOSICIONES GENERALES

1.

Aviso v sanciones

Cuando un corredor de bolsa o agente de valores incurra por cualquier
causa en incumplimiento de alguna de las condiciones prescritas en la
seccidn I de esta norma, deherd dar aviso por escrito a esta Superin-
tendencia antes de las 14:00 horas del dfa habil siguiente a aquel en

que se cometid la infraccién.

. Demostraciones v auditoria

El1 intermediario deberd contar con sistemas que le permitan conocer
diariamente las condiciomes de patrimonio, liquidez v solvencia re-
queridas por la presente norma, v si asi se le requiriera, demostrar-

las ante esta Superintendencia.

3. Modificacién a la Norma de Cardcter General N° 17

En el primer pdrrafo del punto N° 3 del Tftulo III de la Norma de Ca-
rdcter General N° 17 de 11 de {unio de 1985, sustitiivese, a contar de

esta fecha, la expresién "un afio" por "un afo v tres meses"

. Derogacién

Derdgase a contar de la fecha de vigencia de la presente Norma, la

Norma de Caricter General N° 17,
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5. Vigencia

Las disposiciones establecidas en la presente Norma rigen a contar
del 1° de octubre de 1986, con excepcidén de la modificacidn a la Nor-
ma de Cardcter General N° 17 establecida en la seccién III, punto 3°,

que antecede.

FEXNANDO ALVARADO ELISSETCHE
SUPERINTENDENTE
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