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Para todas las clasificadoras de riesgo

Esta Superintendencia, en virtud de lo dispuesto en el Titulo XIV de la Ley N°
18.045 de Mercado de Valores, ha estimado pertinente establecer las siguientes normas de
inscripcion de las sociedades que clasificaran el riesgo de los valores de oferta publica, los
requisitos que deberan cumplir sus socios principales, los representantes de aquellos,
administradores y las personas a quienes se encargue la direccién de una clasificacion
determinada, y el contenido minimo que debera tener la reglamentacién interna de la
clasificadora de riesgo.

DE LA INSCRIPCION DE LAS ENTIDADES CLASIFICADORAS DE RIESGO

La inscripcion en el Registro de Entidades Clasificadoras de Riesgo se efectuara
previa solicitud de inscripcién, que debera presentar la respectiva sociedad a la
Superintendencia acompanada de una carta firmada por su representante legal y de los
antecedentes requeridos por la presente normativa.

La presentacién de la informacién debera estar sujeta al orden establecido en esta
seccién, numerandose cada una de las paginas de la solicitud.

Si se requiere corregir partes de una solicitud, bastard que se presenten las
paginas corregidas, adjuntandose una nota firmada por el representante legal que indique los
cambios.

Las paginas corregidas deberan llevar en el margen superior derecho la palabra
“Correccion”.

En el caso de una solicitud incompleta o presentada en forma tal que requiera un
gran numero de correcciones, esta Superintendencia podra requerir a la sociedad que
presente una nueva solicitud.
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Mientras dure el proceso de inscripcion, debera remitirse a este Servicio cualquier
modificacién que haya sufrido la informacién proporcionada, acompanando los antecedentes
correspondientes.

La sociedad solicitante dispondra de un plazo de 30 dias habiles administrativos
contados desde la notificacion del oficio respectivo para subsanar las observaciones que se le
formulen. Si transcurrido ese plazo no se hubieren subsanado las observaciones, se
entendera que la sociedad peticionaria se desiste de su solicitud, procediéndose a la
devolucién de los antecedentes.

Una vez que la sociedad solicitante haya proporcionado en forma completa los
antecedentes y documentos requeridos o solucionado las observaciones que la
Superintendencia haya formulado, y habiéndose efectuado el pago por derecho de inscripcién
en el Registro de Entidades Clasificadoras de Riesgo, conforme a lo dispuesto en el articulo
14 de D.L. N° 3.538 de 1980, este Servicio procedera a efectuar la inscripcién de la entidad
en el mencionado Registro, emitiendo un certificado en el que constara el numero y fecha de
dicha inscripcion.

1. Informacion relativa a la sociedad
1.1 Individualizacion

En la individualizacién de la sociedad debera indicarse:

a) Razén social y nimero de Rol Unico Tributario.

b) Lugar, fecha y notaria de la escritura de constitucion e inscripciéon del extracto
pertinente en el Registro de Comercio y de su publicacién o los antecedentes
del Registro de Empresas y Sociedades de la Ley N° 20.659, en su caso.

c) Domicilio de las oficinas de la sociedad y niumeros telefénicos.

d) Direccién del sitio web.

e) Correo electrénico habilitado para efectos de las notificaciones electrénicas a
que se refiere la Circular N°1.913 de 2009, o la que la modifique o reemplace.

f) Nombre y cédula de identidad de los representantes legales.

g) Lugar, fecha y notaria de las escrituras de modificaciones e inscripcién de los
extractos pertinentes en el Registro de Comercio y de sus publicaciones, si
correspondiere o los antecedentes del Registro de Empresas y Sociedades
de la Ley N° 20.659, en su caso.
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h) Capital social y némina de todos los socios sefalando los porcentajes de
participacion actuales de cada uno de ellos. En el caso de socios personas
juridicas, debera sefialarse quiénes son las personas naturales propietarias
de las mismas y el porcentaje de su participacién. Cuando corresponda, se
debera senalar el nombre de los representantes de los socios principales.

1.2 Organizacion y capacidad técnica

El solicitante debera presentar un organigrama de la sociedad, acompafnado de
una descripcion del mismo, en el que se muestre la organizacion de personal con que cuenta
o contara, indicando la definicién y descripcién de los distintos cargos dispuestos en la
organizacion. Ademas, se debera incorporar el siguiente detalle:

a) Numero total de personas que desempefien funciones técnicas en la sociedad
a la fecha de la solicitud de inscripciéon, agrupadas por titulo profesional o
técnico y por experiencia en cada industria.

b) Nomina de los socios principales, o sus representantes, que otorgaran la
certificacion de categorias.

c) Noémina de los administradores de acuerdo a la definicién contenida en el
inciso segundo del articulo 79 de la Ley N° 18.045.

d) Noémina de las personas a quienes se encargara la direccion de las
clasificaciones de riesgo.

e) Nominay descripcion de todos los tipos de servicios que presta la entidad.

Asimismo, se deberan sefialar los medios tecnolégicos y de acceso y
procesamiento de informacién que se utilizaran.

1.3 Antecedentes adicionales

A la solicitud de inscripcion deberan acompafiarse los siguientes documentos y
antecedentes:

a) Copia de la escritura publica de constitucion y de todas las escrituras
modificatorias; copia de las inscripciones de los extractos de cada una de
dichas escrituras en el Registro de Comercio respectivo, y su publicacién en
el Diario Oficial o los antecedentes del Registro de Empresas y Sociedades
de la Ley N° 20.659, en su caso.

b) Certificado de vigencia de la sociedad y de anotaciones marginales de una
antigledad no superior a 30 dias o los antecedentes del Registro de
Empresas y Sociedades de la Ley N° 20.659, en su caso.
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c) Copia del Reglamento Interno.

d) Copia de los poderes otorgados para certificar las categorias de riesgo, de
acuerdo a lo establecido en el articulo 75 de la ley N° 18.045.

e) Declaracion jurada, firmada por el o los representantes legales de la
sociedad, en que se deje constancia de lo siguiente:

(i) Que a la sociedad no le afectan las circunstancias sefnaladas en las letras
b), ¢) y e) del articulo 79 de la Ley N° 18.045.

(i) Que los datos contenidos en la solicitud de inscripcién son expresion fiel
de la verdad y que los documentos y certificados acompafados son
auténticos.

f) Estados financieros auditados de la sociedad, con sus respectivas notas
explicativas, de una antigliedad no superior a 12 meses.

g) Estados financieros de la sociedad, con sus respectivas notas explicativas, de
una antigiiedad no superior a 60 dias.

h) Declaracién de responsabilidad por la utilizacion del sistema de envio de
informacioén en linea (SEIL) y la veracidad e integridad de la informacién que
se proporcione por esa via a la Superintendencia de Valores y Seguros (URL
http://www.svs.cl/sitio/seil/software-manual/seil/ACTA_DECLARACION.doc), y
el acta de sesién en la que se adoptaron los acuerdos para tales efectos, esto
ultimo en caso de corresponder. Lo anterior, conforme a lo establecido por la
Norma de Caracter General N°314, o la que la modifique o reemplace.

i) Formulario de Solicitud de Usuario Administrador SEIL (URL
http://www.svs.cl/sitio/seil/software-
manual/seil/lFORMULARIO_SOLICITUD_USADMIN.doc).

2. Informacidon relativa a los socios principales, sus representantes,
administradores y encargados de la direccion de una determinada
clasificacion.

2.1 Individualizacion

De todas las personas que sean socios principales o administradores de Ia
clasificadora, de los representantes de los socios principales, y de las personas a quienes se
encargue la direccién de una clasificaciéon determinada, se debera senalar al menos lo
siguiente:
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Nombres y apellidos, o razén social tratandose de personas juridicas.

Numero de Cédula de Identidad, o Rol Unico Tributario tratdndose de
personas juridicas.

Domicilio.
Profesién, o giro social en caso de tratarse de personas juridicas.
Nacionalidad.

2.2 Estudios y antecedentes profesionales

Los socios principales, sus representantes y a quienes se pueda encargar la
direccién de una clasificacion determinada, deberan presentar los siguientes antecedentes:

a)

b)

Copia de los titulos universitarios o académicos o certificados de titulos.
Breve curriculum vitae.
2.3 Antecedentes legales

2.3.1 En caso de personas naturales

Tratandose de los socios principales, sus representantes o de las personas a
quienes se encargue la direccion de una clasificacién determinada, debera acompanarse lo

siguiente:

a)

b)

c)

d)

Certificado de antecedentes personales, otorgado por el Servicio de Registro
Civil e Identificacién, de una antigiiedad no superior a 30 dias.

Certificado de la Superintendencia de Quiebras de no haber sido declarado
en quiebra, de una antigiiedad no superior a 30 dias.

Declaracién jurada, firmada por el interesado, en la que conste que a éste no
le afecta ninguna de las prohibiciones sefaladas en las letras a), b), ¢), d) y e)
del articulo 79 de la Ley N° 18.045.

En el caso de los representantes, copia de poder otorgado en virtud del
articulo 75 de la Ley N° 18.045.

2.3.2 En caso de personas juridicas

En caso que la sociedad solicitante tuviere socios que fueren personas juridicas,
se deberan acompanar, respecto de éstas, los siguientes antecedentes:
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a) Copia de la escritura publica de constitucion y de todas las escrituras
modificatorias; copia de la inscripcion de los extractos de cada una de las
escrituras en el respectivo Registro de Comercio y su publicacién en el Diario
Oficial o los antecedentes del Registro de Empresas y Sociedades de la Ley
N° 20.659, en su caso.

b) Certificado de vigencia de la sociedad y de anotaciones marginales, de una
antigledad no superior a 30 dias o los antecedentes del Registro de
Empresas y Sociedades de la Ley N° 20.659, en su caso.

¢) Certificado de la Superintendencia de Quiebras de no haber sido declarada
en quiebra, de una antigliledad no superior a 30 dias.

d) Declaracién jurada, firmada por el representante legal de la sociedad, en la
gue conste que ella no esta afecta a las prohibiciones sefialadas en la letras
b), ¢) y e) del articulo 79 de la Ley N° 18.045. Ademas, tratandose del o los
socios principales, en dicha declaracién debera constar que el giro principal
de éstos es la clasificacion de riesgos 0 que se trata de una entidad filial de
una clasificadora de riesgos.

e) Capital social y némina de todos los socios sefalando los porcentajes de
participacion actuales de cada uno de ellos. En el caso de socios personas
juridicas, debera senalarse quiénes son las personas naturales propietarias
de las mismas y el porcentaje de su participacion.

Sin perjuicio de lo establecido en los numeros anteriores, en caso que la sociedad
solicitante tuviere socios que fueren personas naturales o juridicas extranjeras, se debe
acompanar los antecedentes equivalentes a los requeridos para una persona natural o
juridica extranjera, segun sea el caso. En el caso de socios personas juridicas extranjeras,
ademas debera indicar en la declaracién a que hace referencia la letra d) anterior, que éste o
su matriz se trata de una entidad supervisada por un organismo de similar competencia a esta
Superintendencia, especificando a quien corresponde tal supervisién y la regulacién que le
aplica.

3. Reglamento Interno

La reglamentacion interna de la clasificadora de riesgo debera contener el proceso
de clasificaciéon de riesgos y de asignaciéon de categorias de clasificacion, asi como, las
politicas, normas de conducta, procedimientos y controles de la entidad, incluyendo, al
menos, las siguientes materias:

a) Identificaciéon de las personas o cargos dentro de la entidad, responsables de
la elaboracién, aprobacién y mantencion de las normas contenidas en el
reglamento interno.
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b) Identificacion de las personas o cargos dentro de la entidad, responsables de
la supervisiébn y adecuado control del cumplimiento de las normas del
reglamento interno, sefalando si realizaran otro tipo de funciones en la
entidad, cudles se contemplan o si actuaran de manera independiente, asi
como, la periodicidad en que se efectuaran tales revisiones.

¢) Normas, principios, procedimientos, métodos y criterios de asignacion de
categorias de clasificacion acordados, y sus respectivas modificaciones,
incluyendo aquellos elementos que estime necesarios de ser considerados
para una adecuada clasificacién de los valores, y de las lineas de emision
asociadas a éstos, tanto de caracter cualitativo como cuantitativo, los cuales
deberan ser descritos en forma individual y detallada.

Para ello, la entidad debera definir la importancia relativa que tendra cada
elemento en la clasificacion final de cada instrumento o los criterios que se
utilizaran para definir la importancia relativa de esos elementos. Estos
procedimientos deberan incorporar las especificaciones necesarias para una
adecuada clasificacién, segun el instrumento que se trate, considerando
aspectos tales como: tipo de evidencia cuantitativa que permita discriminar la
capacidad de pago de emisores o instrumentos clasificados; utilizacién de una
muestra de datos suficiente, representativa y confiable; consideracion de los
principales mercados y sectores industriales en los que operan los emisores o
instrumentos clasificados; y las garantias, resguardos, colaterales y activos
subyacentes que contemplen esos instrumentos, entre otros que considere la
entidad.

Los procedimientos de clasificacion deberan ser revisados por los socios
principales, con una periodicidad al menos anual, a fin de verificar la
efectividad de los mismos y determinar, si corresponde, la procedencia de
incorporar modificaciones.

En el evento que esos procedimientos sufran modificaciones, se debera
efectuar una revisién de la totalidad de los instrumentos con clasificacién
vigente y que hubiesen sido clasificados bajo la metodologia anterior, a objeto
de determinar si corresponde un cambio en la clasificacién de riesgo. Lo
anterior, dentro del plazo de 3 meses de efectuada dicha modificacion.
Ademas, toda modificacién de los procedimientos, métodos, modelos o
supuestos que pudiere implicar un cambio en las clasificaciones vigentes,
debera ser informada al mercado a través del sitio web de la clasificadora y a
la Superintendencia, dentro del plazo de 48 horas de ocurrido el cambio,
debiendo indicarse las razones que motivaron la referida modificacién.

Con todo, los procesos de asignacién de clasificacion deberan hacer
mencién, al menos, a lo siguiente:
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(i) Referencia a si se contempla o no un érgano que asesore al socio
principal, o al representante de éste, sobre la clasificacion de riesgo a
asignar; y de ser asi, forma de designacion de sus integrantes, con
indicacién de las prohibiciones o restricciones que existiran en
funcién de la idoneidad y existencia de conflictos de interés que
enfrentan; nUmero de personas que lo integraran; quorum minimo
para su funcionamiento; periodicidad de sus reuniones; instancias
que ameritardn su conformaciéon; y mecanismos y plazos
establecidos para la adopcién de acuerdos.

(i)  Informes tipo que se presentaran al socio principal, su representante
o al 6rgano mencionado en el numeral (i) anterior, para la
clasificacion de riesgo correspondiente, o bien, las materias que
contendran tales informes, las que al menos deberan considerar la
cantidad, calidad y limitaciones de la informacién que se tuvo
disponible para el desarrollo de las evaluaciones; informaciéon minima
que la entidad requerira para el proceso de clasificacion; existencia
de cuestionarios tipo para la evaluaciéon de aspectos cualitativos del
emisor; fuentes de informaciéon que seran consideradas; y variables
relevantes que se consideraran para la evaluacion.

(i) De considerarse, numero minimo de reuniones que se sostendran
con los directores, administradores o gerentes de sus clientes y tipos
de materias que se abordaran en esas reuniones, indicando si se
contemplara dentro de éstas, alguna instancia de consulta al cliente
previo a la asignacién de la categoria de un instrumento en particular.
De no ser el caso, debera especificarse tal situacién.

(iv) Métodos, modelos y supuestos a aplicar en el analisis y
sensibilizacion de las clasificaciones y su revision continua, indicando
el proceso de andlisis de la informacién recabada, y si éste sera
mediante aplicaciones tecnolégicas.

(v) Control de calidad y analisis de clasificaciones efectuadas, que dé
garantia que el proceso de clasificacion sera riguroso, aplicado sobre
los procedimientos vigentes definidos al efecto, consistentemente
aplicado en el tiempo, efectuado con independencia de juicio y sin
importar la consecuencia que conllevara la clasificacién otorgada, y
que estara sujeto a una revision periédica incluyendo, por ejemplo,
auditorias a clasificaciones efectuadas por aquel personal de la
clasificadora que luego fue contratado para trabajar en el cliente en
cuya clasificaciéon de riesgo participé dicho personal o validaciones
en base a la experiencia histérica.
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(vi) Control de calidad de los procedimientos de clasificacion que permita
corroborar que éstos son los adecuados para el tipo de emisor e
instrumentos clasificados, considerando, entre otros, pruebas sobre
la capacidad predictiva de las calificaciones otorgadas, desempefio
de los métodos, modelos y supuestos utilizados, asi como, la
significancia de las categorias definidas, mediante, por ejemplo, la
realizacion de pruebas retrospectivas.

(vii) Procedimientos de revisién de clasificaciones ante cambios en los
modelos, métodos o supuestos, asi como, ante la ocurrencia de
cambios relevantes en variables especificas o relevantes.

(viii) Denominacién y criterios en base a los cuales seran categorizados
los instrumentos clasificados, cuando corresponda.

(ix) Manejo y almacenamiento de los papeles de trabajo, incluidos los
concernientes a las deliberaciones y acuerdos adoptados, y de las
pruebas desarrolladas para los controles de calidad.

d) Normas, politicas y procedimientos sobre la preparacién y asignacion de los
equipos para llevar a cabo una clasificacion de riesgo, considerando la
idoneidad de los integrantes del equipo, mencionando al menos los siguientes
aspectos:

(i)  Titulo o grado académico nacional o extranjero requerido segun el
cargo o funciéon desempefiada, haciendo referencia, en particular, al
numero minimo de semestres y de asignaturas de analisis
econdémico o financiero que al menos debera haber tenido la carrera
respectiva.

Sin perjuicio de lo anterior, los socios principales, sus representantes
y las personas a quienes se encomiende la direccién de una
clasificacién determinada, deberan contar con un titulo profesional de
una carrera del area econémica o financiera y de duracién no inferior
a 10 semestres, emitido por una universidad reconocida por el
Estado respectivo.

(i) Experiencia minima exigida segun el cargo o funcién desempefiada
en el ambito de analisis econémico o financiero, particularmente en
evaluacion financiera de empresas, proyectos u otros, afines con los
tipos de instrumentos respecto de los cuales se clasificara el riesgo.

Para los socios principales, sus representantes y las personas a
quienes se encomiende la direccibn de wuna clasificacion
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determinada, se debera contar con una experiencia de a lo menos 5
afos en clasificacién de riesgo o funciones equivalentes.

(i) Experiencia minima exigida a quienes estén participando en una
clasificacion determinada, segun el cargo o funcién desempefada,
en el ambito de analisis econémico o financiero a entidades del
mismo giro comercial a la que pertenece la entidad que esta siendo
clasificada.

(iv) Rotacién de los equipos de trabajo en la clasificacion de los valores
de una misma entidad o de su grupo empresarial, asi como también,
si existiere, del 6rgano que asesora al socio principal sobre la
clasificacion de riesgo de un instrumento.

Normas de confidencialidad, manejo de informacion privilegiada de acuerdo a
lo establecido en el Titulo XXI de la Ley 18.045 o de informacién reservada y
la solucién de conflictos de intereses, especificando claramente la forma en
que actuara la clasificadora ante un caso en que se presente un conflicto de
interés con alguno de sus socios 0 demas personal de la empresa. Dichas
normas deberan considerar inhabilidades, prohibiciones e incompatibilidades,
complementarias a las establecidas en los articulos 79 a 82 de la Ley N°
18.045, que seran aplicables a todos quienes desemperien funciones en el
proceso de clasificacion de riesgo.

Normas que regulen los programas de formacién continua y capacitacion
profesional para los socios principales, sus representantes y de todos los
miembros del equipo que participen en los procesos de clasificacion de
riesgo, indicando el numero minimo de horas de capacitacién anual, segun el
cargo o funcién desempenada.

Normas que regulen el mejoramiento continuo de las herramientas
tecnolégicas con que cuenta la clasificadora.

Normas que regulen la estructura de cobros de honorarios de la clasificadora
y de compensaciones a su personal, a efectos de evitar potenciales conflictos
de interés en el proceso de clasificacion.

Normas y principios que deben servir de guia para la actuacion ética y
profesional de todos quienes sean socios, trabajadores o presten servicios y
se desemperfien en la clasificadora.

Normas que regulen la difusién al publico de informacién respecto a las
clasificaciones de riesgo efectuadas, las que, en complemento a las
instrucciones impartidas al efecto por la Superintendencia, deberan
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contemplar, al menos, la obligacién de entregar oportunamente al pablico, por
medio de su sitio de Internet, lo siguiente:

(i) Informacién respecto a cada valor clasificado, asi como, de los
elementos cuantitativos y cualitativos que sustentan la clasificacién
otorgada por la clasificadora.

(i) Informacién acerca de los criterios utilizados para efectuar los
calculos de los diferentes indicadores financieros empleados en la
clasificacion, las consideraciones efectuadas por la clasificadora al
proyectar los estados financieros y supuestos considerados en base
a la informacién publica disponible.

(i) La evolucidn histérica de cada clasificacion de riesgo y su tendencia
en los ultimos tres afios moviles, sefialando claramente la fecha de
asignacioén de confirmaciones o cambios de las mismas.

(iv) Lainformacion requerida por la Circular N° 1.535 de 2001, o la que la
modifique o reemplace.

(v) Cualquier otro antecedente que la clasificadora estime relevante
para la correcta interpretacion de los resultados de las clasificaciones
informadas y difundidas.

La clasificadora de riesgos debera mantener a disposicion del publico una copia
actualizada de su reglamento interno en su sitio en Internet.

Il ACTUALIZACION PERMANENTE DE LA INFORMACION

La informacién requerida para la inscripcién de la sociedad, tanto respecto de si
misma como de sus socios principales, representantes, administradores, y de las personas a
quienes se pueda encargar la direccidon de una clasificacion determinada, debera ser
actualizada cada vez que se produzcan hechos que la modifiquen. Lo anterior, debera
realizarse a través del médulo SEIL habilitado en el sitio web de esta Superintendencia, dentro
de los 3 dias habiles siguientes a la fecha en que se hubiere producido el hecho, adjuntando los
antecedentes que lo respalden cuando corresponda. Las modificaciones al Reglamento Interno
deberan remitirse acompafiadas de un resumen de los cambios incorporados y los motivos que
las originaron.

No obstante lo sefialado en el parrafo anterior, la informacién respecto al numero
total de personas que desempenan funciones técnicas para la clasificadora de riesgo debera
ser incluida en el informe de gestién anual regulado por la Circular N° 2.085 de 2012, o laque la
modifique o reemplace, especificamente, en el literal g) de la seccién lil, y estar referida al 31 de
diciembre de cada afio.
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Tratdndose de antecedentes legales que acrediten lo informado, tales como
reformas de estatutos, otorgamiento de poderes, fusiones u otros actos juridicos, junto a las
respectivas escrituras publicas, deberan remitirse a través de la Oficina de Partes de este
Servicio, dentro de los 3 dias habiles sefalados en el primer parrafo anterior. Asimismo, las
legalizaciones de dichas reformas o actos juridicos deberan remitirse en igual plazo, contado
desde la ultima gestién de legalizacion.

. DEROGACIONES
Deréganse las Normas de Caracter General N° 22 y N°25, ambas de 1.988, y sus
respectivas modificaciones.
Iv. DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Las clasificadoras de riesgo que se encuentren a esta fecha inscritas en el registro
que para esos efectos lleva esta Superintendencia, deberan actualizar los antecedentes que a
esta fecha obren en poder de este Servicio, conforme a las exigencias impartidas en la
presente normativa, y dar cumplimiento a las nuevas regulaciones impartidas por esta Norma,
dentro del plazo de 9 meses contado de esta fecha.

V. VIGENCIA

La presente Norma de Caracter General rige a contar de esta fecha.

FERNANDO-GOLC
SUPERINTEN
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