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COMISION
PARA EL MERCADO
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CTF

REF.: APLICA SANCION DE MULTA A
ADMINISTRADORA GENERAL DE
FONDOS SURA S.A.

Santiago, 02 de septiembre de 2021

RESOLUCION EXENTA N°4851

VISTOS:

1) Lo dispuesto en los articulos 3 N°4, 5, 20 N°4, 36 a 39 y 52 del
Decreto Ley N°3.538, que crea la Comisidon para el Mercado Financiero (“D.L.
N°3.538”); en el articulo 1° y en el Titulo Il de la Normativa Interna de
Funcionamiento del Consejo de la Comisién para el Mercado Financiero, que consta
en la Resolucion Exenta N°1.857 de 2021; en el Decreto Supremo N°1.207 del
Ministerio de Hacienda de 2017; en el Decreto Supremo N°437 del Ministerio de
Hacienda de 2018; y en el Decreto Supremo N°1.430 del Ministerio de Hacienda de
2020.

2) Lo dispuesto en los articulos 2 y 56 de la Ley que Regula la
Administracién de Fondos de Terceros y Carteras Individuales, contenida en el
articulo primero de la Ley N°20.712 (“Ley Unica de Fondos” o “LUF”); y en la letra a)
del nimero 1.1. de la Seccién V de la Circular N° 1.869, que “Imparte instrucciones
sobre implementaciéon de medidas relativas a la gestién de riesgos y control interno
en las administradoras de fondos”.

CONSIDERANDO:
|. DE LOS HECHOS
l.1. ANTECEDENTES GENERALES

1. Por medio de Oficio Reservado N° 098 de 8 de febrero de 2019,
la Intendencia de Supervisién de Mercado de Valores (“ISMV”) de la Comision para
el Mercado Financiero (“CMF”), informé a la Unidad de Investigaciéon (“Ul”) de una
presentacion efectuada por la Administradora General de Fondos SURA S.A.,
en adelante e indistintamente (“Sura AGF”, la “AGF” o la “Administradora”), el
dia 20 de diciembre de 2018, en la que sefalaba que 5 de los fondos administrados
por esa AGF realizaron inversiones en derivados, en circunstancias que los
reglamentos internos de los mismos no lo consideraban, lo cual daria cuenta de
posibles incumplimientos a la normativa vigente.

2. Con fecha 17 de abril de 2019, mediante Resolucién Ul N° 24, el
Fiscal de la Unidad de Investigacién (“Fiscal” o “Ul”) decretdé el inicio de la
investigacion.

3. Mediante Oficio Reservado Ul N° 227, de 15 de marzo de 2021
(“Oficio de Cargos”), el Fiscal formulé cargos a Sura AGF.
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descargos.

4. Con fecha 5 de abril de 2021, la Administradora presentd sus

5. Finalmente, mediante Oficio Reservado Ul N°512, de fecha 25
de mayo de 2021 (“Informe Final”), el Fiscal remitié a este Consejo de la Comision
para el Mercado Financiero (“Consejo”), su informe final de la investigacién y el
expediente administrativo de este Procedimiento Sancionatorio.

1.2. HECHOS.

Los antecedentes recabados por la Unidad de Investigacién dieron
cuenta de los siguientes hechos:

1. ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS SURA S.A., RUT
76.036.521-1, es una sociedad anénima especial dedicada a la administracién de
fondos de terceros y carteras individuales.

2. Eldia 17 de octubre de 2018, en contravenciéon a lo dispuesto en
los reglamentos internos de los fondos SURA Estrategia Activa, SURA Renta
Corporativa Largo Plazo, Fondo Mutuo SURA Renta Local UF, Fondo Mutuo SURA
Renta Corto Plazo Chile, y Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile, la
administradora Sura AGF realizd operaciones de derivados con objeto de inversion,
concretando swap de tasas, a una tasa fija de 3,23% en pesos (CLP) a 1 afio, por los
montos que se detallan a continuacioén:

T
Fecha de ; a?a_
adaquisicién Nombre del Fondo Nominales recibi Contraparte
9 da

17-10-2018  SURA Estrategia Activa $300.000.000 3.23% Banco Santander
SURA Renta Corporativa Largo

17-102018 " P 99 $200.000.000 3.23%  Banco Santander
Fondo Mutuo SURA Renta Local

17-102018 Ut $300.000.000 3.23%  Banco Santander
Fondo Mutuo SURA Renta Corto

17-10-2018 Plazo Chile $400.000.000 3.23% Banco Santander
Fondo Mutuo SURA Renta

17-10-2018 Ut $300.000.000 3.23%  Banco Santander

Nominal Chile

Fuente: Informacién obtenida de respuesta a Oficio Reservado Ul N° 395, de fecha
15 de abril de 2019 por parte de Sura AGF.

3. A la fecha de la realizacion de las operaciones referidas, cada
uno de los reglamentos internos de los referidos fondos mutuos senalaban: “4.1.1.
El Fondo invertird en derivados con el objeto de cobertura de riesgos”, de acuerdo
al contenido del numeral 4.1. “Contratos derivados”, del titulo 4. “Operaciones que
realizara el fondo”, lo que limitaba a la AGF, respecto de inversiones en
instrumentos de tipo derivados, a realizar inversiones solamente en derivados de
cobertura de riesgos, excluyendo aguellos derivados con objeto de inversidn.

4. El dia 20 de diciembre de 2018, Sura AGF informé a la CMF lo
siguiente: “algunos de nuestros fondos mutuos han excedido el plazo de
regularizacion de excesos de 30 dias, establecido en el articulo N° 60 de la Ley N°
20.712."
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5. Con fechas 4 y 6 de diciembre de 2018, el Sr. Eugenio Vergara,
gerente general de la AGF, instruydé la realizacién de un “unwind” o bien,
enajenacidn de los derivados realizados, obteniéndose el siguiente resultado
econdmico e impacto en el valor cuota de los respectivos fondos:

Resultado
% Resultado
Fecha de de la ]
) .. Nombre del Fondo . como porcentaje
enajenacion operacion
del fondo (*)
($)
06-12-2018 SURA Estrategia Activa 397.000 0,00234
SURA Renta C ti
04-12-2018 enta Lorporativa 136.000 0,00024
Largo Plazo
Fondo Mut SURA Rent
04-12-2018 ondo Tutuo enta 205.000 0,00044
Local UF
Fondo Mut SURA Rent
04-12-2018 onco Tutto enta 273.000 0,00034

Corto Plazo Chile

F Mut RA Rent
04-12-2018 ondo Mutuo SURA Renta 205.000 0,00057
Nominal Chile

(*) Variacion de fondo al 5 y 7 de diciembre de 2018, segUn corresponda.
Fuente: Informacién obtenida de rectificacién de respuesta a Oficio Reservado
Ul N° 395, de fecha 18 de abril de 2019 por parte de Sura AGF.

6. Sura AGF, a la época de los hechos enunciados, dentro de su
Sistema de Gestiéon de Riesgos y Control Interno, poseia las siguientes politicas y
procedimientos: (i) “Manual de Gestion de Riesgos y Control Interno, Administradora
General de Fondos Sura S.A.”; (ii) “Politica de Inversiones Fondos Mutuos, SURA
Chile Administradora General de Fondos Sura S.A.”; e, (iii) “Informe de
Procedimiento, Control de Inversiones AGF”, versiéon de 19 de mayo de 2017.

7. No obstante Ila existencia de aquellas politicas vy
procedimientos, dentro de ellas, la AGF no especific6 mecanismos orientados a
determinar la forma en que controlaria que las inversiones efectuadas en los fondos
administrados -antes referidos- cumplieran con las especificaciones establecidas en
los reglamentos internos de los mismos; dado que dentro de la parametrizacién
efectuada para controlar las inversiones de dichos fondos, no fue considerada como
prohibicién normativa, la realizacién de derivados de inversion, como lo son los
swap de tasa, que fueron ejecutados en contravencidn de los respectivos
reglamentos internos.

8. A mayor abundamiento, durante el segundo semestre del afo
2017, la CMF efectud un proceso de auditoria a fondos administrados por Sura AGF,
en base al modelo de supervisién basada en riesgo, de acuerdo a las instrucciones
impartidas por la Circular N° 1.869 de 2008, motivo por el cual, mediante Oficio
Reservado N° 774, de 28 de diciembre de 2018, la CMF representé formalmente a la
AGF las debilidades halladas en el sistema de gestion de riesgo y control interno,
entre otras, por no contar con politicas, procedimientos y mecanismos de
control que tuvieran por objeto el control de que las inversiones
efectuadas en los fondos administrados se realizaran de acuerdo a los
reglamentos internos.

1.3. ANTECEDENTES RECOPILADOS DURANTE LA
INVESTIGACION.
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Durante la investigacidn, se recopilaron los siguientes antecedentes:
1. Oficio Reservado N° 098 de 8 de febrero de 2019, de la
Intendencia de Supervisidon del Mercado de Valores de la CMF, por medio de la que

efectudé denuncia contra Sura AGF y acompaid la siguiente documentacion:

a. Presentacién de 20 de diciembre de 2018, efectuada por Sura

AGF,

b. Reglamento interno de Fondo Mutuo SURA Renta Local UF.

c. Reglamento interno de Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo
Chile.

d. Reglamento interno de Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile.

e. Reglamento interno de Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa
Largo Plazo.

f. Reglamento interno de Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa.

2. Oficio Reservado Ul N° 395 de 5 de abril de 2019 de la Ul, por
medio del cual se requirié a Sura AGF para que detalle los instrumentos adquiridos e
informados mediante su presentacion de 20 de diciembre de 2018 y acompane
antecedentes.

3. Respuesta de Sura AGF de 15 de abril de 2019 al Oficio
Reservado Ul N° 395, por medio de la cual respondié el requerimiento y acompaid
documentaciéon referida a sesiones de directorio, minutas de comités de riesgos y
minutas de reunién correspondiente a sesiones de comité de inversiones de renta
fija de Sura AGF.

4. Oficio Reservado Ul N° 476 de 18 de abril de 2019 de la Ul, por el
que se requirié a la Intendencia de Supervisidon del Mercado de Valores informar si la
Divisién de Control de Fondos Patrimoniales (“DCFP”) realizé procesos de auditoria
en base al modelo de supervision basada en riesgo a Sura AGF.

5. Oficio Reservado Ul N° 485 de 23 de abril de 2019 de la Ul, por el
que se requirid a Sura AGF acompanar copia de actas de sesiones del comité de
auditoria de la AGF y copia de todos los contratos de los derivados mencionados en
su respuesta de 15 de abril de 2019.

6. Respuesta al Oficio Reservado Ul N° 485 de 29 de abril de 2019,
por medio de la que Sura AGF adjunté la siguiente documentacion:

a. Copia de las actas de sesiones de comité de auditoria de la AGF,
efectuadas a contar del dia 1 de septiembre de 2018 hasta el 29 de abril de 2019.

b. Copia de los contratos de los derivados mencionados en su
respuesta de 15 de abril de 2019 al Oficio Reservado Ul N° 395, correspondientes a:

i. Contrato N°14604241.24, cuyo titular es el Fondo Mutuo SURA
Estrategia Activa.

ii. Contrato N°14604288.24, cuyo titular es el Fondo Mutuo SURA
Renta Corporativa Largo Plazo.

iii. Contrato N°14604185.24, cuyo titular es el Fondo Mutuo SURA
Renta Local UF.

iv. Contrato N°14604211.24, cuyo titular es el Fondo Mutuo SURA
Renta Corto Plazo Chile.

v. Contrato N°14604272.24, cuyo titular es el Fondo Mutuo SURA

Renta Nominal Chile.
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c. Tablas de desarrollo, en formato Excel, de los contratos de los
derivados antes mencionados.

7. Respuesta de fecha 29 de abril de 2019 al Oficio Reservado Ul N°
485, por medio de cual Sura AGF acompafié la informacidn solicitada, esto es:

a. Copia de las actas de sesiones del comité de auditoria de la AGF,
efectuadas a contar desde el 1° de septiembre de 2018 hasta la fecha de esa
presentacion. Al efecto, informd que la carta del gerente general en la que certificé
la totalidad de sesiones celebradas durante el periodo indicado fue previamente
entregada, adjuntando evidencia de dicho envio.

b. Copia de los contratos de los derivados mencionados en la
respuesta de fecha 15 de abril de 2019 al Oficio Reservado Ul N° 395.

c. Tablas de desarrollo (en formato Excel) de los contratos de los
derivados mencionados en la respuesta otorgada el 15 de abril de 2019 al Oficio
Reservado Ul N° 395.

8. Oficio Reservado N° 315 de 10 de junio de 2019, remitido por la
Intendencia de Supervision del Mercado de Valores en respuesta al Oficio Reservado
Ul N° 476 de 18 de abril de 2019, que informd que durante los afios 2017 y 2018 Ila
DCFP realizdé un proceso de auditoria en base al modelo de supervisién basada en
riesgo a Sura AGF, y que mediante el Oficio Reservado N° 774 de 28 de diciembre
de 2018 informé las debilidades identificadas en el sistema de gestién de riesgos y
control interno. Acompand, adicionalmente, los siguientes antecedentes:

a. Oficio Reservado N° 450 de 8 de mayo de 2017, que dio inicio al
proceso de auditoria efectuado por la DCFP.

b. Presentacién de fecha 29 de mayo de 2017 enviada por Sura AGF
en respuesta al Oficio Reservado N° 450.

c. Oficio Reservado N° 774 y su anexo, de 28 de diciembre de 2018,
mediante el cual se representd a la Administradora las observaciones detectadas en
el proceso de auditoria, entre ellas, la CMF hizo ver a la Administradora que, en
cuanto a las politicas y procedimientos de gestidn de riesgos y control interno, estos
debian ser elaborados en concordancia con el modelo de negocios y con objeto de
minimizar los riesgos que pudieran afectar los objetivos de la Administradora,
indicando lo siguiente: “1. La sociedad administradora no ha definido politicas,
procedimientos y mecanismos de control que tengan por objeto controlar que las
inversiones efectuadas en los fondos administrados se efectuen de acuerdo a las
leyes y normativa vigente. (...)"

d. Presentacién de fecha 14 de enero de 2019 en respuesta al Oficio
Reservado N° 774.

9. Oficio Reservado Ul N° 815 de 11 de julio de 2019, por medio del
que la Unidad de Investigacién requirié a la Intendencia de Supervisién del Mercado
de Valores, acompafar la documentacién reunida durante el proceso de auditoria
efectuado a la Administradora, y que permitié fundar la representacién contenida en
el Oficio Reservado N° 774 de 28 de diciembre de 2018.

10. Oficio Reservado Ul N° 830 de 15 de julio de 2019, mediante el
cual la Administradora fue requerida, entre otros, para que acompanara los informes
de cumplimiento de limites referidos al 31 de octubre y 30 de noviembre de 2018.
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11. Respuesta al Oficio Reservado Ul N° 830 presentada por Sura
AGF el 19 de julio de 2019, por la que acompafd los informes de limites solicitados y
comunicé que no se habian modificado los reglamentos internos; informando que se
contemplaba su modificacién para incorporar derivados de inversién, y que a la
fecha habia implementado un control denominado “Control Politica de
Endeudamiento y Monitoreo Apalancamiento de los Fondos” con el objeto dar
cumplimiento a las operaciones permitidas en los reglamentos internos de los
fondos.

12. Oficio Reservado N° 467 de fecha 30 de septiembre de 2019,
por medio del cual la Intendencia de Supervisién del Mercado de Valores acompafié
la siguiente documentacién:

a. Documento en formato PDF denominado “Manual de Gestién de
Riesgos y Control Interno”, actualizado a enero de 2017

b. Documento en formato Word denominado “Politica de Inversiones
Fondos Mutuos”, actualizado a noviembre de 2016.

c. Documento en formato Word denominado “Control de Inversiones
AGF”, actualizado a mayo de 2017.

13. El dia 18 de abril de 2019, el Sr. Eugenio Andrés Vergara
Acevedo, gerente general de Sura AGF a la época de los hechos, prestd declaracion
ante funcionarios de la Unidad de Investigacién de la CMF, ocasién en que,
consultado sobre las operaciones informadas el dia 20 de diciembre de 2018,
sefiald: “(...) Lo que explica esta situacion, fue un error de comunicacién dentro de
la AGF y de interpretacion por parte de los equipos de inversiones, quienes
asumieron que todos los reglamentos internos ya habian sido modificados para
reflejar la Circular N° 2238, cuando solo algunos habian pasado por este tramite,
ejecutandose un derivado de inversion para varios fondos entre los cuales estaban
los 5 que informamos en comunicacion de 19 de diciembre de 2018, que no habian
pasado por la modificacién del reglamentos. Cuando esto se detectd, se instruyd a
los equipos de inversiones que hiciesen el unwind del derivado, que equivale a
vender el derivado, pero esto ocurrié en un plazo mayor a 30 dias, de acuerdo a mi
entendimiento, lo que nos llevd a generar la comunicacion que motiva este
procedimiento.”

14. El dia 24 de abril de 2019, el Sr. Elias Pichara Ferreira,
subgerente de renta fija de Sura AGF, prestd declaracién ante funcionarios de la
Unidad de Investigacién de la CMF, ocasiéon en la que consultado sobre las
operaciones informadas el dia 20 de diciembre de 2018, senald: “Tal como aparece
en la presentacion hubo un cambio en la norma en septiembre del afio pasado, en la
cual se permitia la inversion en derivados de inversion para los fondos con series
previsionales. Nosotros teniendo eso en cuenta, exploramos la alternativa de hacer
este tipo de inversiones posterior al acuerdo que se defini6 en el Comité de
Inversiones de renta fija de fecha 16 de octubre, de la cual se levanté minuta que
fue comunicada por correo electronico a los integrantes del Comité y creo que
también al Gerente de Inversiones.

Fue asi como en octubre del afo pasado ejecutamos un Swap a un
ano nominal en el cual nosotros recibiamos la tasa fija (la cual se fija en el contrato,
previa cotizaciéon, buscando la tasa mas alta) versus pagar la tasa flotante (indice
camara promedio que lo publica la Asociacién de Bancos diariamente) cuya
contraparte fue el Banco Santander. La operacion la realizd la operadora de nuestra
AGF, Catalina Amon, en tanto que la contraparte creo que fue Alfredo Vicunia del
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Banco Santander. Si mal no recuerdo me parece que este fue el primer derivado de
este tipo que ejecutamos para los fondos mutuos de la Administradora.

Sin embargo, no estaba modificado el reglamento interno para todos
los fondos a los cuales se podia hacer este tipo de derivado, generandose la
situacién informada en presentacion de 19 de diciembre de 2018. Es necesario
aclarar que los reglamentos internos fueron modificados para ciertos fondos, pero

no para todos, generandose esta confusiéon y por ende el error.”

15. El dia 26 de abril de 2019, la Srta. Catalina Amon Alfaro,
asociado de renta fija en Sura AGF, presté declaracién ante funcionarios de la
Unidad de Investigacion de la CMF, ocasién en que, consultada sobre las
operaciones informadas el dia 20 de diciembre de 2018, sefald: “Esa semana, la del
17 de octubre, estuvimos en el comité del martes, donde como todo comité
revisamos distintas métricas de mercado, analisis de curvas, etc., y encontramos
una oportunidad de inversién tomando posiciones a un afio en curva en pesos donde
nosotros recibiamos la tasa fija del 3,23 en pesos. El andlisis de esto fue porque
estabamos viendo la curva que traia implicitas las subidas de la tasa de politica
monetaria para fines de 2018-2019, y estas eran muchas subidas, lo que nos llevé a
pensar, con nuestro analisis de todo el comité, que la tasa era muy alta por lo tanto
ibamos a tener un beneficio en los fondos y el cliente, si es que tomabamos una
posicion de recibir esa tasa fija. Esta fue una decisién que se toma en el comité de
renta fija semanal, en conjunto. Por lo tanto, luego de eso, el dia 17 cotice este
derivado, primero viendo los precios en bloomberg que estuviesen a mercado y
luego llamadas al banco Santander para cotizar el precio. La tasa era practicamente
muy parecida a la que vimos en el comité por lo que conclui que seguia siendo
valida nuestra tesis de inversion, y cerré el derivado, confirmando telefénicamente
que estamos OK con el precio, se especifican los fondos a los cuales les vamos a
asignar el derivado, en este caso yo envié un mail especificando fondos,
condiciones, plazo, tasa y monto dirigido a la gente de custodia AGF, administracion
de cartera, tesoreria, control de inversiones, riesgo, equipo de renta fija (incluye a
Elias Pichara) y el banco; luego el banco en general manda un mail el mismo dia
dirigido a mi, al area de custodia, riesgo, control de inversiones y personas del
mismo banco, con la confirmacién de la operacion nombrando los distintos fondos,
condiciones, plazo, tasa y monto. Cuando se ingresa toda la informacion al sistema
tanto por nosotros (back office) y por el banco, se entiende que la operacion ya esta
perfeccionada.

Cada vez que nosotros operamos con el banco, es porque ya existe
un contrato marco, y les decimos los fondos a los que vamos a operar y ellos revisan
que los fondos estén en su contrato. En esta ocasion se hablé que era para esos
fondos, y cada vez que salen nuevos fondos, hablamos con el banco respectivo para
agregarlo al contrato marco.

A comienzos de diciembre, Maria Fernanda Macias, nuestra
Encargada de Cumplimiento, levantd el tema y nos informé personalmente de que
algunos de los fondos que tenian este derivado no correspondia que lo tuviesen
porque eran derivados de inversion, y estos fondos solo podian tener derivados de
cobertura. Luego nosotros ratificamos y decidimos cerrar el derivado, esta es una
decision del equipo en conjunto, es decir de todos, porque no podiamos tener el
derivado. El cierre de esta operacidn no tenia un castigo asociado.

Llamamos al banco, y le comentamos que queriamos cerrar estas
operaciones en los fondos nombrados en la presentacion de 20 de diciembre de
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2018, y como estos eran derivados vigentes, les pedimos el mark to market, esto
es, el monto en plata a pagar o recibir, o monto de compensacion a pagar o recibir
por ellos hacia nosotros de estos derivados, y revisamos en nuestros programas
internos que el monto fuese bastante similar, lo cual era muy similar y utilidad para
los fondos, lo que se traduce en que el banco nos pagaba a nosotros y procedimos a
cerrar estos derivados. Yo efectué este proceso de cierre de operaciones y se repite

el proceso de comunicacion via mail.”

16. El dia 30 de abril de 2019, la Srta. Maria Fernanda Macias,
encargada de cumplimiento y control interno de Sura AGF, presté declaracién ante
funcionarios de la Unidad de Investigacidon de la CMF, ocasién en que, consultada
sobre las operaciones informadas el dia 20 de diciembre de 2018, sefald: “Esta
situacion parte por la deteccion de mi parte de estas inversiones en los portafolios
que se senalan en el documento, en esto yo levanté que estaban estos derivados de
inversion en fondos que no estaban sefialados explicitamente en el reglamento, una
vez que identifiqué esta situacion le pedi a la mesa de inversiones (Elias Pichara,
subgerente de renta fija y Catalina Amodn, analista senior) para que regularizara la
situacion lo mas rapido posible. Tanto la deteccion como la solicitud la hice
verbalmente, no hay una evidencia escrita de la solicitud a la mesa de inversiones.

En este caso, partimos de una situacion previa donde el back office o
el drea de custodia hicieron un pareo de los contratos de derivados (en particular),
es un control que se implementé en esa misma época, y ellos identificaron que
habia una inconsistencia del ingreso en el sistema de nombre de los fondos del
contrato entre los fondos estrategia activa y renta activa, ellos levantaron esta
inconsistencia, lo informaron por correo electrénico, y yo revisé lo que habia pasado
en esta operacion, y ahi detecté que habian mas fondos que habian hecho
derivados, en esa instancia fue cuando le dije a la mesa de inversiones que no se
podia realizar derivados de inversion en los fondos involucrados en estas
operaciones. Los derivados consistian en swap de tasa. Levantamos el tema y
comenzo todo el proceso de regularizacion, y el envio de la carta a la CMF.

Por mi rol, hago el informe trimestral y semestral que va a los
directores por la circular N° 1869, en esa oportunidad era el primer informe que yo
generaba, en el informe semestral inclui esta informacion y ese informe se fue a los
directores, también esta reportado en el comité de riesgos de la AGF (acta).

El rol del encargado de cumplimiento y control interno, si esta
involucrado en la revisién de las posibles infracciones y su regulacién, el rol en si
tiene que apoyar a la primera y segunda linea de defensa en el sequimiento de la
regularizacion de este tipo de infracciones, y si esta funcionando bien o no, de no
serlo tomar acciones. El drea de operaciones es quien controla los reglamentos
internos en la parte de inversiones.

Actualmente hemos tomado unos controles nuevos que no existian,
a raiz de esta situacion, entre esos esta un control que ya hacia el equipo de riesgos
que es por la politica de endeudamiento de los fondos que se le incorpord una
nueva columna de control en la que se levanta la alerta de fondos que estan
potencialmente haciendo derivados de inversion, y adicionalmente también,
recientemente le solicitamos a la mesa que dentro de los correos electrénicos de la
operativa mencionen si los derivados son de objeto de cobertura o inversién. Esto
merma la posibilidad de que vuelva a presentarse esta situacion.

Lo que yo conozco es que esta operacion tuvo utilidad.
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Con relacion a esta operacién, era una de las primeras veces que
haciamos swap para los fondos, mas teniendo en cuenta que antes no teniamos
habilitado poder realizarlo por normativa.

Yo estaba en conocimiento de que el sistema interno (REALAIS) ya
habia sido habilitado para empezar a hacer este tipo de operaciones, swaps, pero en
particular no existio autorizacion en particular para efectuarla por mi parte, ademas
yo comencé formalmente con este cargo el 1 de noviembre de 2018 por lo que
tampoco me habria correspondido autorizarlo.

Actualmente tenemos un compromiso con la mesa de inversiones de
que exista un chequeo previo en caso de que exista un nuevo tipo de inversién o
activo.”

17. El dia 2 de julio de 2019, el Sr. Mario Valenzuela Saavedra,
subgerente de operaciones de Sura AGF, prestd declaraciéon ante funcionarios de la
Unidad de Investigacion de la CMF, ocasion en la que, consultado si cumplié algun
protocolo con el objeto de que las operaciones cuestionadas fueran efectuadas
conforme a los reglamentos internos de los respectivos fondos, sefald: “No, lo tnico
gue se llena a nivel de sistema es el ingreso de la operaciéon y se valida con los
controles de limites que estaban implementados, pero en ese minuto no estaban
implementados los controles para los contratos de inversién de derivados que no
estaban autorizados por el reglamento interno.”

En relacion a la implementacion de medidas de control interno
tendiente a impedir la realizacion de operaciones con instrumentos no considerados
en los reglamentos internos, el Sr. Mario Valenzuela indicé: “Todos los controles de
limites que hoy tenemos son ex post, sin embargo, con la implementacién del
sistema Aladdin el control serda en el momento en que se ingrese la operacién al
sistema, por lo que si no se encuentra permitido por el reglamento interno saltara
una alerta que no permitira realizar la operacion. Con esto se pretende minimizar el
gap que se genera con el control ex post que actualmente existe.”

Il. DESARROLLO DEL PROCEDIMIENTO.
I1.1. CARGOS FORMULADOS.

En virtud de los hechos anteriormente descritos, a través del Oficio
Reservado Ul N° 227, de fecha 15 de marzo de 2021, el Fiscal formuldé cargos a
Administradora General de Fondos SURA S.A., en los siguientes términos:

1. “Infraccién al inciso cuarto y quinto del articulo 56 de la Ley N°
20.712 sobre “Administracion de Fondos de Terceros y Carteras Individuales”, y a lo
dispuesto en el numero 4.1.1. contenido en el titulo 4 de los Reglamentos Internos
de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo
SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo
Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA Estrategia
Activa”, en cuanto que, la Ley N° 20.712 dispone que es responsabilidad de la
administradora velar porque las inversiones del fondo cumplan a cabalidad las
obligaciones impuestas por los reglamentos internos, toda vez que, en infraccion a
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lo dispuesto en los reglamentos internos de los referidos fondos, el dia 17 de
octubre de 2018, la AGF realizé operaciones que no correspondian a los derivados
permitidos por los reglamentos internos, efectuando swap de tasa (derivados de

inversiéon o especulacién).”

2. “Infraccién a la letra a) del numero 1.1. de la Seccién V de la
Circular N° 1.869 de 2008, que “Imparte Instrucciones sobre Implementacion de
Medidas Relativas a la Gestion de Riesgos y Control Interno en las Administradoras
de Fondos.”, que establece que la Administradora debera definir politicas y
procedimientos que especifiquen la forma en que controlard que las inversiones de
cada fondo cumplan con los limites y demdas parametros establecidos en los
reglamentos internos de cada fondo, toda vez que, no conté con mecanismos
orientados al control de inversiones en derivados y por lo tanto, permitid la
realizacion de operaciones -derivados de inversién- no consideradas en los
reglamentos internos de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local
UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo
Mutuo SURA Estrategia Activa”.”

11.2. ANALISIS DE LOS HECHOS CONTENIDOS EN EL OFICIO DE
CARGOS:

El Fiscal analizé las infracciones por las que se formularon cargos en
los siguientes términos:

1. Inversion de instrumentos derivados

Como se ha visto, el nuimero 4.1.1. contenido en el numeral 4.1.
“Contratos derivados” de los reglamentos internos de los fondos denominados
“Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”,
“Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa
Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, dispone: “El fondo invertira
en derivados con el objeto de cobertura de riesgos.”, por lo tanto, de acuerdo a lo
anterior, la AGF Sura no estaba autorizada para realizar operaciones en derivados
de inversion para dichos fondos, que, por definicion, los exponen a riesgos
sustancialmente mayores que otras operaciones bursatiles, toda vez que este tipo
de instrumento lleva consigo un porcentaje de apalancamiento que, ante una
variacién minima en el precio y/o tasa en la direccién contraria a la esperada, puede
ocasionar al fondo pérdidas importantes.

Si perjuicio de lo anterior, y luego de la modificacion introducida por
la Circular N° 2.238 de 2018, eventualmente, los fondos mutuos antes citados
podrian haber realizado inversiones en derivados de inversion, en la medida que ello
hubiere estado expresamente autorizado en sus reglamentos internos, situacion que
en la especie no ocurrid, toda vez que los reglamentos internos a cada uno de los
fondos en comento solo permitian invertir en derivados con el objeto de cobertura
de riesgos y no en derivados de inversidon o especulacion.

2. Gestion de Riesgos y Control Interno de Sura AGF.
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Mediante Oficio Reservado N° 315 de 10 de junio de 2019 de la
DCFP, se informd a esta Unidad que durante el sequndo semestre del afio 2017 se
efectudé un proceso de auditoria a Sura AGF, en base al modelo de supervision
basada en riesgo, a fondos administrados por esa AGF de acuerdo a las
instrucciones impartidas por la Circular N° 1.869 de 2008, en virtud de la cual las
administradoras generales de fondo deben implementar politicas y procedimientos
de gestidon de riesgos y control interno. Dicho proceso de auditoria se enfoco en las
areas de mayor riesgo de la Administradora, en consideracion a las respuestas
entregadas -al Oficio Reservado N°450 de 8 de mayo de 2017- por la misma AGF a
los cuestionarios sobre “Autoevaluacion” y “Gobierno Corporativo”. De ese modo,
los aspectos seleccionados para la revisidon efectuada por la DCFP correspondieron
al “Ciclo de Inversiones” en cuanto a temas especificos y relativos al sistema de
gestion de riesgos y control interno, a conflictos de interés y a valorizacion de
activos mantenidos en la cartera de los fondos revisados.

De acuerdo con ello, en reunion de cierre efectuada con el dia 3 de
mayo de 2018, la DCFP comunicé formalmente al Sr. Pedro Orueta -director-, al Sr.
Andrés Acevedo -gerente general-, a la Sra. Andrea Ravanal -abogado-, a la Sra.
Maria Fernanda Macias -jefe de control de gestion de inversiones- y al Sr. Alexis
Fuentes -encargado de cumplimiento y control interno- de la AGF, los resultados de
dicho proceso.

En concordancia con lo anterior, mediante Oficio Reservado N° 774,
de 28 de diciembre de 2018, la CMF representd formalmente a la AGF las
debilidades halladas en el sistema de gestion de riesgo y control interno, entre
otras, por no contar con politicas, procedimientos y mecanismos de control que
tuvieran por objeto el control de que las inversiones efectuadas en los fondos
administrados se realizaran de acuerdo a los reglamentos internos.

Teniendo lo anterior presente, el dia 20 de diciembre de 2018, la
AGF Sura informdé a la CMF que “(...) algunos de nuestros fondos mutuos han
excedido el plazo de regularizacion de excesos de 30 dias, establecido en el articulo
60 de la Ley Unica de Fondos N° 20.712".

La situacidn anterior se debié a, los controles de limites que poseia la
AGF, especificamente, las prohibiciones de inversion que se establecian en los
reglamentos internos de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local
UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo
Mutuo SURA Estrategia Activa”, no fueron ejecutados, dado que se realizaron
operaciones de swap de tasas, a una tasa fija de 3,23% en pesos a 1 afio, en fondos
cuyos reglamentos internos permitian solamente la inversion en derivados de
cobertura de riesgos, entendiéndose que las inversiones en swaps de inversion o
especulacion no podian ser ejecutadas.

De ese modo, la Administradora informd a la CMF haber cometido los
siguientes Excesos normativos en los fondos que se detallan a continuacion, por los
montos que se indica:
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Fecha de Tasa
. . .l Nombre del Fondo Nominales recibi Contraparte
adquisicion
da
. . 3.23
17-10-2018 SURA Estrategia Activa $300.000.000 % Banco Santander
(o)
RA Rent ti 2
17-10-2018  ~URARenta Corporativa o005 555 000 323 Banco santander
Largo Plazo %
Fondo Mutuo SURA Rent 3.23
17-10-2018 ondo Hutuo enta $300.000.000 Banco Santander
Local UF %
Fondo Mutuo SURA Rent 3.23
17-10-2018  Ondo MUtHo S €M £400.000.000 Banco Santander
Corto Plazo Chile %
Fondo Mutuo SURA Renta 3.23
17-10-2018 o Mutu $300.000.000 Banco Santander
Nominal Chile %

Por su parte, y habiendo revisado los informes de control de
cumplimiento de limites proporcionados por la Administradora el dia 19 de julio de
2019, que no contenian referencias a la consideracion de inversiéon en derivados
distintos a aquellos de cobertura de acuerdo a los reglamentos internos de los
fondos “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo
Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, es posible
concluir que dentro de la parametrizacion efectuada para controlar las inversiones
de dichos fondos, no fue considerada como prohibicién normativa, la realizacion de
derivados de inversién, como lo son los swap de tasa, que fueron ejecutados en
contravencion de los respectivos reglamentos internos.

Es por ello que, sin existir el limite de inversion en coherencia con lo
dispuesto en los reglamentos internos en cuanto al tipo de derivado en que estaba
permitida la realizacion de operaciones, malamente aquellas operaciones
informadas mediante presentacion de 20 de diciembre de 2018 podrian ser
consideradas como excesos de limites, como lo plantea la Administradora, toda vez
gue no se encontraban definidos ni parametrizados como limites de inversion.

Al respecto, la normativa vigente que rige la gestion de riesgos y
control interno para las AGF, dispone en la letra a) del numero 1.1. de la Seccién V
de la Circular N° 1.869 de 2008, que es de responsabilidad de las AGFs definir
politicas y procedimientos que deben abordar como minimo, entre otros aspectos, la
forma en que la AGF controlara que las inversiones de cada fondo cumplan con los
limites y demas parametros establecidos en las leyes, normativa vigente y en los
reglamentos internos de cada fondo.

En tal sentido, y sobre la base de los antecedentes revisados durante
la investigacion seguida por esta Unidad, se constato que la situacion informada por
la AGF Sura el dia 20 de diciembre de 2018 a la CMF, fue detectada por la Sra. Maria
Fernanda Macias, encargada de cumplimiento y control interno de Sura AGF, y no
por la revision mensual que debia hacer el Supervisor de Control de Inversiones que,
de acuerdo al “Informe de Procedimiento, Control de Inversiones AGF”, version de
19 de mayo de 2017, se encontraba a cargo del control de limites a efectos de ser
presentado en el Comité de Riesgo y Comité de Vigilancia segun correspondiera.
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Al efecto, la Sra. Macias, en declaracion prestada antes funcionarios
de esta Unidad, fue consultada sobre las operaciones informadas el dia 20 de
diciembre de 2018, indicando ésta que aquella situacién se originé por su parte,
esto es que, ella detectd las citadas inversiones en derivados de especulacién en los
portafolios que se sefialaron en el documento, y, una vez que identificé esta
situacion, solicité que regularizaran aquella situacidn al Sr. Elias Pichara, subgerente
de renta fija, y a la Sra. Catalina Amodn, analista senior.

En igual sentido, la Sra. Macias ademas sefialé que, respecto de la
deteccién de las inversiones en derivados de inversion, el area de custodia hizo un
pareo de los contratos de derivados, control que se implementé en esa misma
época, identificando que existid una inconsistencia del ingreso en el sistema de
nombre de los fondos del contrato, entre los fondos estrategia activa y renta activa.

Asimismo, agregd que aquella situacién la informaron por correo
electrénico, y asi ella reviso lo que habia pasado en esta operacidon, detectando en
dicha ocasién que habia mas fondos que habian invertido en derivados. De ese
modo, la Sra. Macias informdé a la mesa de inversiones que no se podian realizar
derivados de inversion en los fondos involucrados en estas operaciones, e indico
que, luego de levantar el tema, comenzdé todo el proceso de regularizacién, y el
envio de la carta a la CMF.

Por dltimo, la encargada de cumplimiento declaré que a la fecha de
su declaracién habian implementado controles nuevos que no existian con
anterioridad y que se crearon a raiz de esta situacion, entre esos informo un control
que realizaba el equipo de riesgos -por la politica de endeudamiento de los fondos-
al que se le incorporé una nueva columna de control en la que se levanta la alerta
de fondos que estan potencialmente haciendo derivados de inversién, y
adicionalmente también, solicitaron a la mesa que dentro de los correos electrénicos
de la operativa se mencionen si los derivados son de objeto de cobertura o
inversion. En ese orden, la Sra. Macias sostuvo que con ese control se mermaria la
posibilidad de que volviera a presentarse una situacion como la informada con fecha
20 de diciembre de 2018.

Por lo tanto, y como se ha visto, la AGF no parametrizé debidamente
-segun lo establecido en los respectivos reglamentos internos- los Iimites de
inversion para los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo
Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”,
“Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA
Estrategia Activa”, toda vez que no conté con mecanismos orientados al control de
inversiones en derivados y por lo tanto, permitié la realizacion de operaciones -
derivados de inversion- no consideradas en los reglamentos internos de aquellos
fondos, incumpliendo de este modo, la AGF, la obligacién contenida en la letra a) del
numeral 1.1. de la Seccidon V de la Circular N° 1.869.

A mayor abundamiento, y de acuerdo a la informacion recabada, es
necesario recalcar que, a lo menos al 2 de julio de 2019, fecha en la que presté
declaracion ante esta Unidad el Sr. Mario Valenzuela, subgerente de operaciones de
Sura AGF, la Administradora no habia implementado alguna medida de control

interno tendiente a impedir la realizacion de operaciones como las reprochadas, que
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mostraran efectividad en el control de las inversiones en orden al cumplimiento de
lo dispuesto en los reglamentos internos de cada fondo.

3. Inversiones en derivados no contemplados en reglamentos
internos.

Como se ha expuesto precedentemente, los reglamentos internos de
los fondos “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto
Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, permitian
Unicamente la inversién en derivados con objeto de cobertura de riesgos y no con
objeto de especulacion o inversion, pues, cada uno de los citados reglamentos
internos sefialaba expresamente 4.1.1. El Fondo invertira en derivados con el objeto
de cobertura de riesgos.”, de acuerdo al contenido del numeral 4.1. “Contratos
derivados”, del titulo 4. “Operaciones que realizara el fondo”.

De ese modo, habiendo sido identificadas, por parte de la encargada
de cumplimiento, con fecha 4 de diciembre de 2018, las inversiones no permitidas
por los reglamentos internos de los fondos “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”,
“Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal
Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA
Estrategia Activa”, la AGF puso término a los respectivos contratos de derivados
generando un retorno positivo para los fondos de los cuales formaban parte.

Ahora bien, y no obstante que las operaciones en definitiva no
conllevaron un efecto negativo o a un detrimento econdmico en los fondos, la
realizacion de las operaciones de swap de tasas en los fondos antes citados por
parte de la AGF, infringié el inciso cuarto del articulo 56 de la Ley N° 20.712, toda
vez que dichas inversiones no se ajustaron a las operaciones establecidas y
permitidas en los reglamentos internos de cada uno de los referidos fondos,
resultando en consecuencia ser responsable de aquellos hechos, la Administradora
en virtud del inciso quinto del mismo articulo.”

11.3. DESCARGOS.

1. Descargos de Administradora General de Fondos SURA
S.A.

A fojas 647 vy siguientes del expediente administrativo, la
Administradora evacué sus descargos.

11.4. MEDIOS DE PRUEBA.

Mediante Oficio Reservado Ul N°310 de fecha 6 de abril de 2021, el
Fiscal decretdé la apertura de un término probatorio de 10 dias habiles, plazo que
vencio el dia 20 de abril de 2021.

Durante el término probatorio, el formulado de cargos aportd las
siguientes pruebas:

a) Cddigo de Etica y Conducta de SURA Asset Management Chile.
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b) Procedimientos:

- 0100 AG Manual de Gestion de Riesgos y Control Interno

- 0093 AG Politica de Conflicto de Interés

- 0110 AG Procedimiento de Riesgo de Liquidez

- AG P05-SP01-16 Control de NCG 376

- AG 180 Procedimiento Modificacién de Reglamentos Internos,
Reglamento General de Fondos y Contrato General de Fondos

- 0185 AG Manual de Revisiones Encargado de Cumplimiento y Control
Interno

- 0189 AG Procedimiento NCG 365

- AG PO06-SP02-02 Procedimiento Operaciones Financieras Fondos
(Reemplaza procedimiento Control Inversiones).

- Procedimiento Control articulo 5 y 6 de la Ley 20712 (hoy AG P08-
SP05-05 Procedimiento Cumplimiento Normativo Operaciones
Financieras)

- 0178 AG Politica de Custodia de Valores

- 0176 AG Procedimiento de Seleccién de Custodios Extranjeros

- 0184 AG Procedimiento Calculo y Constitucion Péliza de Garantia
Normativa.

c) Documento denominado “Introduccién a la Supervision Basada en
Riesgo” de 2004, de la CMF, en el que explica la esencia y alcance
gue debe tener la Supervisién Basada en Riesgo (SBR).

11.5. INFORME DEL FISCAL.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 51 inciso 2° del D.L.
N°3.538 y, habiéndose realizado todos los actos de instruccién y vencidos los
términos probatorios, mediante Oficio Reservado Ul N°512 de fecha 25 de mayo de
2021, el Fiscal de la Unidad de Investigaciéon remitié al Consejo de la Comisién para
el Mercado Financiero el Informe Final de la Investigacion y el expediente
administrativo de este Procedimiento Sancionatorio, informando el estado de éste y
su opiniéon fundada acerca de la configuracidon de las infracciones imputadas a los
Investigados.

11.6. OTROS ANTECEDENTES DEL PROCESO.

1. Audiencia contemplada en el articulo 52 inciso 1° del D.L.
N°3.538, celebrada con fecha 24 de junio 2021.

Mediante Oficio N°42943 de fecha 17 de junio de 2021, se cité a
audiencia a la defensa del formulado de cargos, de conformidad a lo dispuesto en el
articulo 52 del Decreto Ley N°3.538, la que se celebré el dia 24 de junio de 2021.

I1l. NORMAS APLICABLES.

1. La modificacion incorporada por la Circular N° 2.238 de 12
de septiembre de 2018, a la Circular N° 2.171 de 2015 que “Autoriza
Planes de Ahorro Previsional Voluntario y Planes de Ahorro Previsional
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Colectivo e Imparte Instrucciones sobre la Materia”, que reemplazé los
parrafos primero y segundo de la Seccidn | por el siguiente:

“Los recursos provenientes de planes APV y APVC ofrecidos por las
administradoras e intermediarios, sin importar si consisten en cuotas de fondos o
contratos de administracion de carteras, podran ser invertidos en todo tipo de
bienes, instrumentos y contratos en que por ley pueden invertir los fondos mutuos o
de inversion, segun el fondo de que trate, o en los bienes, instrumentos y contratos
contemplados en el contrato de administracién para el caso de planes ofrecidos
mediante administracion de carteras.”

2. Articulo 2 de la Ley que Regula la Administraciéon de
Fondos de Terceros y Carteras Individuales, contenida en el articulo
primero de la Ley N°20.712, que establece:

“Normativa aplicable y fiscalizacion de la Superintendencia. Los
fondos y sus administradoras seran fiscalizados por la Superintendencia y se regiran
por las disposiciones de esta ley, las del Reglamento y, en subsidio, por las que
establezcan sus respectivos reglamentos internos.

La Superintendencia tendra, para esos efectos, todas las facultades
que le confiere su ley organica y podra examinar sin restriccion alguna todos los
libros, carteras y documentos mantenidos por la administradora y solicitar todos los
datos y antecedentes que le permitan imponerse del estado y solvencia de la
administradora, del desarrollo de la gestion de recursos efectuada por ésta y del
estado de las inversiones del fondo, pudiendo ordenar las medidas que fueren
necesarias, para corregir las deficiencias que encontrare.

No seran aplicables las disposiciones de esta ley a aquellos fondos
regulados por leyes especiales.”

3. Articulo 56 de Ley que Regula la Administracion de
Fondos de Terceros y Carteras Individuales, contenida en el articulo
primero de la Ley N°20.712, que establece:

“Inversion de los recursos del fondo. Sin perjuicio de las cantidades
que mantengan en dinero efectivo o moneda extranjera, la inversion de los recursos
del fondo debera efectuarse en todo tipo de instrumentos, contratos o bienes, o
certificados representativos de éstos, salvo que ello esté prohibido, de acuerdo a lo
establecido en el articulo siguiente. La Superintendencia, mediante norma de
caracter general, podra establecer condiciones de informacién, regulacion o
supervision minima que deberan cumplir las inversiones antes sefialadas.

En todo caso, las operaciones de cambios internacionales que
realicen los fondos se regiran por las disposiciones contenidas en el Parrafo Octavo,
del Titulo Ill, del articulo primero de la ley N° 18.840. Esta disposicion se aplicara
también a los Fondos Privados a que se refiere el capitulo V de esta ley.

Los fondos dirigidos a inversionistas calificados podran invertir sus
recursos en instrumentos, bienes o contratos que no cumplan con los requisitos que
establezca la Superintendencia, en la medida que contemplen esa facultad en su
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reglamento interno y que su forma de valorizacidn esté contenida en el mismo, de
conformidad con los términos y condiciones que determine la Superintendencia

mediante norma de caracter general.

No obstante, lo sefialado en los incisos precedentes, la inversion de
los fondos siempre debera efectuarse en instrumentos, bienes y contratos que
cumplan las politicas, requisitos, condiciones y restricciones establecidas en el
reglamento interno del fondo y el reglamento general de fondos de la
administradora.

Sera responsabilidad de la administradora velar por que las
inversiones del fondo le permitan cumplir a cabalidad las obligaciones que le
imponen los reglamentos internos y el reglamento general de fondos, en especial
las normas de rescatabilidad del fondo, siendo civilmente responsable por los
perjuicios que ocasionare al fondo o a los participes por sus actuaciones u
omisiones”.

4. Letra a) del numero 1.1. de la Seccidon V de la Circular N°
1.869, de 15 de febrero de 2008, que “Imparte instrucciones sobre
implementacion de medidas relativas a la gestion de riesgos y control
interno en las administradoras de fondos”, que dispone:

“1.1 Politicas y procedimientos de gestion de riesgos y control
interno

El Gerente General tendra como responsabilidad, en el ambito de la
presente Circular, el elaborar politicas y procedimientos adecuados, en armonia con
el modelo de negocios de la administradora. Este podra delegar la elaboracién de la
totalidad o de una parte de las politicas y los procedimientos a los gerentes de las
distintas areas o al “Encargado de cumplimiento y control interno”, pero sequira
siendo el responsable final de la exactitud, integridad y actualizacion de tales
politicas y procedimientos, los cuales, segun ya se sefald, deben ser aprobados por
el Directorio.

Estas politicas y procedimientos deberan abordar como minimo los
siguientes aspectos:

a) Cartera de inversion

La administradora debera definir politicas y procedimientos que
especifiquen la forma en que controlara que las inversiones de cada fondo cumplan
con los limites y los demds parametros establecidos en las leyes, normativa vigente
y en los reglamentos internos de cada fondo.”

5. El numero 4.1.1. contenido en el numeral 4.1. “Contratos
derivados” de los Reglamentos Internos de los fondos denominados
“Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto
Plazo Chile, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, Fondo Mutuo SURA
Renta Corporativa Largo Plazo” y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”,
que dispone:

“4.1.1. El Fondo invertira en derivados con el objeto de cobertura de
riesgos.”
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IV. DESCARGOS Y ANALISIS.

CTF

IV.1. DESCARGOS.

Descargos de Administradora General de Fondos SURA S.A.

1. Sobre la Administradora General de Fondos SURA S.A.

La defensa de la AGF inicié su presentacion de descargos sefalando la
importancia de entregar antecedentes asociados a la compafia en torno a valores,
principios y normas internas para enmarcar la legislaciéon y normativa vigente en
orden a que sus colaboradores las cumplan con estricto apego.

En ese sentido, contextualizé a Sura AGF como miembro del holding
SURA Asset Management, basan su actuar en cuatro principios, a saber, equidad,
respeto, responsabilidad y transparencia, principios que se encuentran plasmados
en el Cédigo de Etica y Conducta que entregan normas y pautas de accién a todos
los colaboradores con el objetivo de evitar incurrir en riesgos o contingencias que
puedan afectar la imagen o reputacién de la AGF.

Al respecto, sefialé6 que dicho Cdédigo aborda muchas tematicas, sin
embargo, ahondé en la Conducta Personal exigida, dando cuenta del compromiso de
la AGF en el cumplimiento estricto de la normativa y legislacién vigente.

2. Sobre los avances en el Control Interno en respuesta al
Oficio Reservado N° 774 de 2018.

La defensa de Sura AGF indicé que el proceso de auditoria realizado
por la CMF concluido por el Oficio Reservado N° 774 de 29 de diciembre de 2018,
sefaldé que existian debilidades en el sistema de gestiéon de riesgo y control interno,
entre otras, por no contar con politicas, procedimientos y mecanismos de control
que tuvieran por objeto el control de las inversiones efectuadas por los fondos que
se realizaran de acuerdo a los reglamentos internos. Una vez que se tomd
conocimiento sobre las falencias detectadas, sefialé que la AGF comenzé a trabajar
en el robustecimiento del Sistema de Control Interno, de la siguiente forma:

Actualizé lo siguiente:

- 0100 AG Manual de Gestion de Riesgos y Control Interno.
- 093 AG Politica de Conflicto de Interés.

- 0110 AG Procedimiento de Riesgo de Liquidez.

Creé lo siguiente:

- AG P05-S5P01-16 Control de NCG 376 AG 180 Procedimiento Modificacién
de Reglamentos Internos, Reglamento General de Fondos y Contrato
General de Fondos.

- 0185 AG Manual de Revisiones Encargado de Cumplimiento y Control
Interno.

- 0189 AG Procedimiento NCG 365.

- 0182 AG Procedimiento Elaboracién de Folletos Informativos.

- AG P05-SP01-08 Control de Inversiones.
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- Procedimiento Control articulo 5y 6 de la Ley 20.712 (hoy AG P08-SP05-
05 Procedimiento Cumplimiento Normativo Operaciones Financieras).
- 0178 AG Politica de Custodia de Valores.
- 0176 AG Procedimiento de Seleccién de Custodios Extranjeros.

- 0184 AG Procedimiento Célculo y Constitucion Pdéliza de Garantia
Normativa.

Habiendo recibido el Oficio Reservado N° 774 en diciembre de 2018,
la defensa de la AGF sefialé que a esa época ya habia avanzado en el plan de accién
para subsanar las observaciones, por lo que al 14 de enero de 2019 -fecha de su
respuesta- ya habia cerrado ciertos puntos levantados. Respecto de lo que se
encontraba implementando o que se comprometié a implementar, indicé que existié
un plan de seguimiento mensual con el directorio para reportar los avances.

Adicionalmente, indicé que en atencién a los requerimientos del
Oficio Reservado N° 774, la AGF contratd, a finales del afio 2019, un asesor externo
para actualizar y desarrollar 56 procedimientos a lo largo de los diferentes ciclos del
negocio de la AGF. Al efecto, citd los siguientes:

Ciclo de Inversiones:

- 0142 AG Procedimiento de Control Margenes por Operador.

- AG P07-SP01-02 Procedimiento de Control de Limites de Inversién.

- AG P06-SP08-02 Procedimiento de Operaciones Financieras Fondos.

- AG P08-SP01-01 Procedimiento de Valorizaciéon de Control de Inversiones
Fondos.

- AG P08-SP03-01 Procedimiento de Eventos de Capital.

Ciclo de Aportes y Rescates:

- 0128 AG Procedimiento de Entrega de Dividendos.

- 0186 AG Procedimiento de Suitability.

- 0148 AG Procedimiento de Aportes y Rescates y movimientos de capital
de Fondos Mutuos y de Inversién.

Ciclo de Contabilidad y Tesoreria:

- 0160 AG Procedimiento Calculo Valor Cuota Fondos.

- 0213 AG Procedimiento Generacién y Publicacion de los Estados
Financieros

Por otra parte, la defensa de Sura AGF agregd que, en agosto de
2019, la AGF adquirié un sistema de inversiones y riesgos, consistente en una
plataforma digital integral compuesta de diversos mddulos que generan eficiencias
y mejoran el proceso de inversiones, y que permite visualizar los instrumentos que
componen la cartera desde variados puntos de vista y de manera histérica, para
comprender la evolucion de la exposicion y el riesgo a nivel individual y como un
todo.

Adicionalmente, indicé que la AGF ha realizado reestructuraciones
para fortalecer los procesos, por lo que el equipo que controla el cumplimiento de la
Politica de Inversion y Endeudamiento del Reglamento Interno de los fondos es el

area de Riesgos de Inversion, lo que permite llevar un monitoreo centralizado del
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cumplimiento de los reglamentos desde la gestidon de riesgos. Asimismo, sefald que
se creb un area de middle office para fortalecer los procesos operativos del ciclo de
inversién, y que cuenta con un equipo de Cumplimiento y Control Interno con

dedicacién exclusiva para la AGF.

De lo anterior, sostuvo que queda de manifiesto que la AGF adopté
las medidas necesarias para subsanar gran parte de los aspectos levantados por la
CMF en la auditoria iniciada en el segundo semestre del afio 2017. Sin embargo,
indicd que les queda la sensacién de que ello no fue tomado en cuenta por la Unidad
de Investigacién, lo que debe ser ponderado por el Consejo de la CMF cuando emita
su resolucién final sobre la materia.

3. Sobre la inversion en derivados realizada por los fondos.

Sobre el particular, la defensa de Sura AGF hizo presente lo
siguiente:

El 22 de enero de 2015, la Superintendencia de Valores y Seguros
(hoy CMF) dictd la Circular N° 2.171 que permitia la inversion sélo en derivados de
cobertura para fondos que tuvieran series APV dando un plazo de 12 meses para
realizar las adecuaciones correspondientes.

El dia 10 de diciembre de 2015, dicho plazo se amplié a 36 meses.
El dia 22 de diciembre de 2017, se amplié a 60 meses.

El dia 7 de septiembre de 2015, la AGF comenzé un plan de
implementaciéon y depositéd los reglamentos internos modificados, eliminando Ila
opcién de realizar derivados de inversién.

El dia 19 de septiembre de 2018 se modificé la Circular N° 2.171 por
medio de la Circular N° 2.238, eliminando los parrafos primero y segundo de la
Seccién |, permitiendo derivados de inversién.

A comienzos de octubre de 2018, se informé al drea de inversiones
la eliminacién de la restriccién, asumiendo esta Ultima area que desde esa fecha se
podrian llevar a cabo dichas inversiones. En paralelo, la AGF inicié un plan de
adecuacién a la normativa vigente, incorporando dentro de sus reglamentos
internos la posibilidad de realizar derivados de inversién, entre los que no se
encontraban en una primera etapa los reglamentos internos de los fondos en
cuestion.

El dia 17 de octubre de 2018, se realiz6 un swap con el Banco

Santander con plazo de 1 afo, y se asigné a los siguientes fondos: “Fondo Mutuo
SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo
Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, “Fondo
Mutuo SURA Estrategia Activa”, “Fondo Mutuo SURA Multiactivo Conservador” y
“Fondo Mutuo SURA Renta Bono”, de los cuales, 5 no tenian autorizado de forma
expresa en el Reglamento Interno la realizacién de derivados de inversién.
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En noviembre de 2018 se detectaron los derivados de inversiéon en
los fondos cuestionados por el oficio.

Entre el 4 y 6 de diciembre de 2018 se realizé la desinversién de los
derivados generando una utilidad para los fondos.

El 19 de diciembre de 2018 se comunico a la CMF la realizacion de
derivados de inversion.

Por lo expuesto, la defensa de la AGF indicé que, si bien existié una
descoordinacién en la realizacién de los derivados de inversién en los fondos
denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto
Plazo Chile”, “Fondo Mutuo Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Corporativa Largo Plazo" y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, Sura AGF cumplié
en todo momento su obligacién de efectuar operaciones en el mejor interés del
fondo y en beneficio exclusivo de sus participes y de cumplir a cabalidad las
obligaciones del reglamento interno.

Al efecto, menciond que las operaciones cuestionadas fueron
efectuadas por el equipo de inversiones en base a la estrategia del portafolio a
través de instrumentos -derivados- que permitian ejecutarla de manera mas
eficiente que otras alternativas de inversién directa en instrumentos de deuda.
Agregdé que la AGF contaba con un contrato de reduccién de exposicién en
operaciones de derivados, mitigando el riesgo de contraparte a la que podian estar
expuestas este tipo de operaciones.

Agregd gue el resultado econdmico del anticipo de los contratos fue
positivo, pues no hubo detrimento patrimonial para los porfolios de los fondos
involucrados.

La defensa concluyd lo siguiente: (i) el efecto en el riesgo de
mercado de los fondos fue marginal; (ii) el efecto de riesgo de crédito fue
practicamente nulo; vy, (iii) el riesgo de liquidez de los fondos no se vio afectado
debido al bajo porcentaje de los contratos sobre el patrimonio del fondo. De ello,
sefialé que la realizacién de los derivados de inversion para los fondos cuestionados
respondié a una descoordinacién interna, no obstante que dicho tipo de actividades
estaba autorizado por la normativa vigente.

4. Los descargos propiamente tales.

4.1. En relacién al primer cargo formulado.

Al respecto, la defensa de Sura AGF discrepé de la opinion e
interpretacion de la Unidad de Investigacion por lo que solicitd tener presente lo
siguiente:

a) La AGF ha velado porque las inversiones del fondo permitan
cumplir a cabalidad las obligaciones que imponen los reglamentos internos y el
reglamento general de fondos, en especial las normas de rescatabilidad.

b) La AGF considera que la realizacion de derivados de inversién al
no estar expresamente prohibidos en el reglamento interno ni en la normativa, no
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implicaron un incumplimiento a las politicas, requisitos, condiciones o restricciones
establecidas en el reglamento interno.

c) La realizacion de los derivados de inversion sin que los
reglamentos internos lo establecieran expresamente, no hizo incurrir a la
Administradora en alguna de las prohibiciones de los articulos 22 y 23 de la LUF, por
lo que las conductas no revisten la gravedad que se le atribuyd, agregando que
presentd beneficios para los participes. La responsabilidad es diferente cuando se
incurre en una prohibicién versus cuando se realiza una conducta no contemplada
expresamente en los reglamentos internos.

d) La situacién “se produjo en un momento donde la normativa de
la CMF habia cambiado (de mayores a menores restricciones para realizar derivados
de inversion producto de la dictacion de la Circular N° 2.238) y los Reglamentos
Internos habian sido modificados (de menores a mayores restricciones a
consecuencia de la Circular N° 2171) lo que impidié que estos ultimos pudiesen ser
adecuados a tiempo y acorde a las nuevas disposiciones de la Circular N° 2.238. Y a
raiz de ello es que se produjo esta descoordinacién, donde se entendié que era
suficiente -el cambio normativo- para la realizacion de derivados de inversion en
circunstancias que los Reglamentos Internos no lo contemplaban expresamente
(aun cuando en el pasado si lo permitian y que fue restringido a consecuencia de la
dictacion de la Circular N° 2.171)".

e) La AGF actla basada en el principio de responsabilidad y se
encuentra comprometida con el cumplimiento de la normativa y legislacién vigente,
motivo por el que informé de la situacion a la CMF reportdndolo como un exceso.

Por lo expuesto, la defensa de la AGF sostuvo que aun cuando se
haya generado un exceso, ello no puede ser considerado como una infraccién a los
incisos cuarto y quinto del articulo 56 de la LUF, por lo que el cargo debiera ser
desechado.

4.2. En relacién al sequndo cargo formulado.

La defensa de Sura AGF disintié de la opinién e interpretacién de la
Unidad de Investigacién por lo gque solicitd tener presente lo siguiente:

a) Después de la fiscalizacién de 2017, la AGF: (i) reforzé su
sistema de control interno, actualizando o creando manuales, politicas vy
procedimientos; (ii) desarrollé 56 procedimientos a lo largo de diferentes ciclos de
negocio; vy, (iii) adquirié el sistema de inversiones y riesgo “Aladdin”.

b) La AGF contaba con una politica de inversiones que incluia una
politica de endeudamiento que incorporaba obligaciones generadas por operaciones
de inversién de los fondos, no pudiendo superar el 20% de estos.

c) La exposicion de derivados de inversidn es considerada como
deuda de acuerdo con la NCG N° 376, por lo que el control de éstos se lleva por el
area de riesgo de inversién mediante el control de la politica de endeudamiento.

d) El riesgo al cual se encontraban expuestos los fondos debido a
los derivados, era totalmente acotado debido al plazo, la contraparte y la baja
concentracién porcentual de los contratos en los fondos.
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e) La AGF cumple con todas las politicas y procedimientos respecto
al cumplimiento normativa, por lo que cuando detectaron la realizacién de derivados
de inversién, informé de manera inmediata a la CMF.

f) De acuerdo al documento denominado “Introduccién a la
Supervision Basada en Riesgo” del afio 2004, de la ex SVS, actual CMF, el sistema
de Supervision Basada en Riesgo (“SBR”) busca prevenir riesgos y no sancionar
incumplimientos, por ello, el cargo formulado no iria en congruencia con el espiritu
de la SBR.

g) Por ello, la defensa de la AGF solicité desechar el cargo
formulado dado que cuenta con todas las politicas y procedimientos exigidos por la
letra a) del nUmero 1.1. de la Seccién V de la Circular N° 1.869.

Debido a todos los argumentos esgrimidos, la defensa de Sura AGF
solicitd se desechen los cargos y se ordene el archivo de los antecedentes, o en
subsidio, para el evento que se decida sancionar por alguno de los cargos, se
reduzca la sancién al minimo posible.

Asimismo, solicité “la reduccién de hasta el 80% de la sancion
pecuniaria aplicable en conformidad con lo dispuesto en el articulo 58 de la ley
21.000 debido a la autodenuncia realizada por la sociedad Administradora en el mes
de diciembre de 2018".

IV.2. ANALISIS DE LOS DESCARGOS.

IV.2.1. Analisis del descargo “Sobre la Administradora
General de Fondos SURA S.A.”.

Al respecto, corresponde sefialar que los lineamientos estratégicos
que guian la gestién de los negocios de la Administradora no han sido materia de los
cargos formulados en el presente procedimiento administrativo sancionador. En este
sentido, los valores, principios y normas internas que determinan el actuar de la
Administradora y que se encuentran plasmados en su “Cédigo de Etica y Conducta”
no fueron materia del presente procedimiento sancionatorio, por lo que no
corresponde a este Consejo pronunciarse al respecto.

En atencién a lo expuesto, las alegaciones seran rechazadas, toda
vez que no desvirtdan los cargos formulados que dicen relacién con la realizacién de
operaciones que no correspondian a los derivados permitidos en los reglamentos
internos de 5 fondos administrados y con no contar con mecanismos orientados al
control de inversiones en derivados, y, por lo tanto, haberse permitido la realizacién
de operaciones no consideradas en los reglamentos internos de los fondos.

IV.2.2. Andlisis del descargo “Sobre los avances en el Control
Interno en respuesta al Oficio Reservado N° 774 de 2018.”.

La defensa informa sobre los avances en el robustecimiento del
Sistema de Control Interno implementado de conformidad a las debilidades
detectadas en la auditoria realizada por la CMF a los fondos administrados por la
entidad durante el segundo semestre del 2017 y que concluyé con el Oficio
Reservado N°774 de 2018.
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Al respecto, la defensa destaca que producto de un levantamiento de
hallazgos de forma verbal por parte de la CMF previo a la emision del Oficio
Reservado N°774 de 2018, la entidad ya habia comenzado a subsanar las
debilidades detectadas, por lo que, al 14 de enero de 2019, fecha de respuesta del
mencionado Oficio, ya habia cerrado ciertos puntos levantados previamente.

Sobre el particular, cabe hacer presente que el cargo dice relacién
con no contar con mecanismos orientados al control de inversiones en derivados, a
la época de en qué se realizaron las operaciones cuestionadas, y, por lo tanto, haber
permitido la realizacion de operaciones no consideradas en los reglamentos
internos. En razén de lo sefialado, el cargo atribuye una infraccién a lo establecido
en la letra a) del nimero 1.1. de la Seccién V de la Circular N° 1.869 de 2008 a la
época de realizacién de las operaciones cuestionadas (17 de octubre de 2018).

Debido a lo expuesto, se rechazaran los descargos en esta parte,
toda vez que no logran desvirtuar que, al 17 de octubre de 2018, se realizaron
operaciones de derivados no contempladas en los reglamentos internos de los
fondos, y que la entidad no contaba con mecanismos orientados al control de
inversiones en derivados que evitaran la realizacién de las mencionadas
operaciones.

3. Andlisis del descargo “Sobre la inversidon en derivados
realizada por los fondos.”.

Sobre el particular, la defensa hace una relacién de la evolucién de la
normativa emitida por este Servicio, relativa a la posibilidad de realizar operaciones
de derivados de cobertura para los fondos administrados que tuvieran series APV, y
su relacién con los derivados que son materia de los cargos.

Al respecto, la defensa reconoce que existié “una descoordinacion en
la realizacion de los derivados de inversion” en los fondos SURA Estrategia Activa,
SURA Renta Corporativa Largo Plazo, Fondo Mutuo SURA Renta Local UF, Fondo
Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile, y Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile,
toda vez que se informé internamente al drea de inversiones que se habia eliminado
la restriccidbn para realizar derivados de inversién dadas las modificaciones
introducidas por la Circular N°2.238 a la Circular N° 2.171, pero no se modificaron
los reglamentos internos de los fondos mencionados, adecuandolos a la nueva
normativa, de forma previa a la realizacién de los derivados.

En esta parte, es menester reiterar que el primer cargo formulado en
el presente procedimiento versa sobre la infraccion de la obligacién de la
administradora de velar porque las inversiones de los fondos administrados,
cumplan a cabalidad las obligaciones impuestas por sus reglamentos internos.

Conforme con lo sefialado, se rechazaran los descargos alegados al
no desvirtuar los cargos formulados, ya que el dia 17 de octubre de 2018, la AGF
realiz6 operaciones que no correspondian a los derivados permitidos por los
reglamentos internos de los fondos mencionados.

4. Analisis de los descargos propiamente tales.
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4.1. En relacién al primer cargo

En el primer descargo, Sura AGF hace referencia a su discrepancia
respecto de la interpretaciéon de los hechos materia de los cargos formulados. En
este sentido, seflala que la realizacién de derivados de inversién al no estar
expresamente prohibidos en los reglamentos internos de los fondos ni en la
normativa vigente, no la hizo incurrir en un incumplimiento a las politicas,
condiciones o restricciones establecidas en los reglamentos internos del fondo.

Ahora bien, consta que la Administradora no ha controvertido los
hechos que motivaron el presente procedimiento administrativo sancionatorio,
reconociendo la realizacién de derivados de inversién respecto de 5 fondos, cuando
los correspondientes reglamentos internos no lo contemplaban.

Al respecto, corresponde hacer presente que el primer cargo
formulado, trata sobre la realizacién de un derivado financiero que no se encontraba
contemplado en los correspondientes reglamentos internos de dichos fondos.

Sobre el particular, corresponde precisar que el primer cargo es
formulado en los siguientes términos: “Infraccion al inciso cuarto y quinto del
articulo 56 de la Ley N° 20.712 sobre “Administracion de Fondos de Terceros y
Carteras Individuales”, y a lo dispuesto en el niumero 4.1.1. contenido en el titulo 4
de los Reglamentos Internos de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta
Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo
Mutuo SURA Estrategia Activa”, en cuanto que, la Ley N° 20.712 dispone que es
responsabilidad de la administradora velar porque las inversiones del fondo cumplan
a cabalidad las obligaciones impuestas por los reglamentos internos, toda vez que,
en infraccién a lo dispuesto en los reglamentos internos de los referidos fondos, el
dia 17 de octubre de 2018, la AGF realizo operaciones que no correspondian a los
derivados permitidos por los reglamentos internos, efectuando swap de tasa
(derivados de inversion o especulacion).”

Los fondos fiscalizados por este Servicio se rigen por las
disposiciones de la Ley Unica de Fondos, las de su Reglamento y por las que
establezcan sus respectivos reglamentos internos. Es entonces obligacién de la
Administradora, cumplir cabalmente con los lineamientos contenidos en los
reglamentos internos de los fondos que administra, velando porque las inversiones
se efectien en instrumentos, bienes y contratos que cumplan las politicas,
requisitos, condiciones y restricciones establecidas en los mismos.

En el caso de los reglamentos internos de los fondos SURA
Estrategia Activa, SURA Renta Corporativa Largo Plazo, Fondo Mutuo SURA Renta
Local UF, Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile, y Fondo Mutuo SURA Renta
Nominal Chile, a la fecha de los hechos materia de los cargos, sefalaban en su titulo
4. “Operaciones que realizarad el fondo”, numeral 4.1. “Contratos derivados” lo
siguiente: “El Fondo podra realizar inversiones en derivados en conformidad con lo
establecido en el articulo 56 de la Ley y en la Norma de Caracter General N°365 de
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la Superintendencia de Valores y Seguros, o aquella que la modifique o reemplace,
en las siguientes condiciones:
4.1.1. “El Fondo invertira en derivados con el objeto de

cobertura de riesgos.”.

Conforme con lo expresado, los reglamentos internos de los
fondos a la fecha de las inversiones materia de los cargos, solo permitian la
inversiéon en derivados financieros de cobertura de riesgos, por lo que la realizaciéon
de derivados que no tuvieran este objeto, significaba un incumplimiento de las
directrices contenidas en el reglamento interno, y con esto, la realizacién de una
inversion que no cumplia con las correspondientes politicas, requisitos y condiciones
exigidas.

Por otro lado, en lo relativo a la alegaciéon de la defensa referida
a que al haberse realizado derivados de inversién sin que los reglamentos internos
de los Fondos lo establecieran expresamente, no hizo incurrir a la Administradora en
una de las prohibiciones establecidas en los articulos 22 y 23 de la LUF, se hace
presente que en los cargos formulados no se imputa que la entidad se haya
encontrado en alguna de las hipétesis de los articulos mencionados, por lo que esta
defensa no se tomara en cuenta para efectos de desvirtuar los cargos formulados.

En lo relativo a la alegacién, referida a que la situacién materia
de los cargos se produjo por una descoordinacién con motivo de las modificaciones
normativas introducidas por la Circular N°2.238, toda vez que no se alcanzaron a
adecuar los reglamentos internos a la nueva normativa previo a la realizacién de los
derivados, y que se habia entendido como suficiente el cambio normativo para la
realizacion de los derivados de inversién, en circunstancias que los reglamentos
internos no lo contemplaban expresamente, corresponde reiterar que al haber
llevado a cabo una inversion no contemplada en los respectivos reglamentos
internos, se produjo una contravencién a las regulaciones establecidas en el mismo
reglamento, y con ello, la infraccion a lo dispuesto en los incisos cuarto y quinto del
articulo 56 de la LUF; y por otro lado, a la fecha de las inversiones, la AGF no habia
definido politicas ni procedimientos que especificaran la forma en que controlaria
que las inversiones de cada fondo mutuo cumplieran con los limites y pardmetros
establecidos en los respectivos reglamentos internos, infringiendo en consecuencia
la letra a) del nimero 1.1. de la Seccién V de la Circular N° 1.869.

Finalmente, en cuanto a lo sefialado por la defensa relativo a
que la Administradora, actuando basada en el principio de responsabilidad, informé
a este Servicio como un exceso las inversiones cuestionadas, es necesario precisar
gue de acuerdo al articulo 60 de la LUF, los excesos de inversién son aquellos que
se producen respecto de los limites del articulo 59 o los establecidos en el
reglamento interno del fondo. Conforme con lo sefhalado, la inversién efectuada en
instrumentos no autorizados por los reglamentos internos de los fondos, no puede
ser considerada como un exceso a un limite, ya que se trata de instrumentos que no
pueden ser objeto de inversién

En los términos expuestos, los descargos serdn rechazados,
toda vez que no desvirtdan los cargos formulados.
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4.2. En relacién al sequndo cargo

En el segundo descargo, la Administradora senala que cumple
con todas las politicas y procedimientos exigidos, y que siempre ha estado
comprometida, tanto con el cumplimiento del Reglamento Interno de los Fondos,
como con la legislacién y normativa vigente.

La defensa complementa lo anterior sefialando que Ila
Administradora contaba con una Politica de Inversiones, la cual incluia una politica
de endeudamiento que incorporaba todas las obligaciones generadas por
operaciones de inversién de los fondos, no pudiendo superar el 20% del patrimonio
de estos. Por otro lado, informa que la exposicion a través de los derivados de
inversién es considerada como deuda en conformidad a lo indicado en la Norma de
Caracter General N°376 de este Servicio, por lo que el control de éstos se lleva por
el area de riesgo de inversién mediante el control de la politica de endeudamiento.
Finalmente, afirma que el riesgo al cual se encontraban expuestos los Fondos
debido a la realizaciéon de los derivados era acotado en razén al plazo de los
derivados en cuestién, la contraparte con la que se ejecuté la operacién y la baja
concentracién porcentual de los contratos de los Fondos.

Sin embargo, las alegaciones anteriores no desvirtian el
segundo cargo formulado, toda vez que no dan cuenta que la Administradora
contara con politicas, procedimientos y mecanismos de control que tuvieran por
objeto que las inversiones efectuadas por los fondos administrados se realizaran de
acuerdo a los reglamentos internos.

Corresponde hacer presente que el incumplimiento materia de
los cargos fue detectado durante el proceso de auditoria llevada a cabo por este
Servicio durante el segundo semestre del afio 2017, donde finalmente las
deficiencias observadas fueron acogidas por SURA AGF, adoptando medidas
tendientes a superar las brechas detectadas por esta entidad fiscalizadora.

Sin perjuicio de lo sefialado, al 17 de octubre de 2018, fecha en
que se llevaron a cabo las operaciones de derivados objeto del presente
procedimiento, la Administradora no dio cumplimiento a su obligacién de definir
politicas y procedimientos que especificaran la forma en que controlaria que las
inversiones de cada fondo cumplieran con los limites y los demas parametros
establecidos en las leyes, normativa vigente y en los reglamentos internos de cada
fondo. Como consecuencia de lo anterior, la Administradora no contaba con
procedimientos especificos que tuvieran por objeto dar cumplimiento a las
disposiciones contenidas los reglamentos internos de los fondos: “Fondo Mutuo
SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo
SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y
“Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, lo que en definitiva contribuyé a que
finalmente se realizaran las operaciones que no correspondian a los derivados
permitidos por los reglamentos internos.

Finalmente, la defensa solicita tener presente el documento
“Introduccién a la Supervisién Basada en Riesgo” de este Servicio del afio 2004,

sefalando que el sistema de supervision basada en riesgos busca prevenir riesgos y
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no sancionar incumplimientos, por lo que el cargo formulado no iria en congruencia
con el espiritu de la supervisidon al pretender sancionar por el mismo. Al respecto se
informa que la supervisiéon basada en riesgos es una herramienta empleada con el
fin de lograr una asignacién mas eficiente de los recursos de supervisiéon. De este
modo, al identificar las entidades mds vulnerables en términos de riesgo, el
fiscalizador concentra recursos en revisiones mas precisas y en el desarrollo de
planes de mitigacién de riesgos en dichas entidades, liberando recursos de

fiscalizacién desde las entidades menos riesgosas.

De conformidad con lo sefalado, la supervisién basada en
riesgos corresponde a un esfuerzo para lograr una supervision mas eficiente que
logre evitar incumplimientos de la regulacién por parte de las entidades
supervisadas, lo que en ningun caso excluye el uso de la funcién sancionatoria de
este Servicio en caso de que se produzcan infracciones normativas que la hagan
procedente.

Debido a lo expuesto, se rechazaran los descargos en esta
parte.

V. CONCLUSIONES.

Es menester senalar, que las conductas objeto del presente
procedimiento administrativo sancionador dan cuenta de infracciones a las normas
que regulan aquellas obligaciones propias de las Administradoras Generales de
Fondos, siendo ilicitos que afectan muy especialmente la confianza de los
inversionistas, condiciéon esencial para que opere un mercado trasparente vy
confiable.

Es del caso senalar que las Administradoras Generales de
Fondos, fueron creadas por el legislador sometiéndolas a la autorizacién de
existencia y fiscalizacidén de la Superintendencia de Valores y Seguros, hoy Comisidn
para el Mercado Financiero, regulando en forma explicita elementos fundamentales
que éstas deben cumplir en términos de suficiencia patrimonial, régimen de
administraciéon de fondos y sus inversiones, las garantias que debian de constituir
en beneficio de los participes o aportantes. Ello también incluye un claro régimen de
diligencia, en orden a velar y ejercer la administracién de los recursos de los
inversionistas atendiendo exclusivamente al mejor interés del fondo y de sus
participes.

De este modo se manifiesta el interés publico comprometido en
esta actividad econdémica, que se observa tanto en el relevante volumen de recursos
gue se administran, como en la confianza que los participes y aportantes depositan
en el sistema, que entregan sus ahorros a estos inversionistas institucionales.

El incumplimiento de las directrices contenidas en los
reglamentos internos de los fondos y la ausencia de mecanismos adecuados de
control que eviten que se produzcan estas realidades, debilita la confianza
depositada por los aportantes y somete a los fondos a riesgos no previstos.
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Por lo mismo, existe un interés publico afectado, cuando estas
entidades no cumplen a cabalidad las obligaciones impuestas por los reglamentos
internos de los fondos administrados.

Es por ello que, al vulnerar las normas que rigen esta actividad,
una Administradora no sélo afecta los intereses de los inversionistas que le han
confiado sus recursos, sino que afecta la confianza del mercado en general, y por
esta via, se lesiona la actividad de la administracién de recursos de terceros.

VI. DECISION

1. Que, el Consejo de la Comisién para el Mercado Financiero
ha considerado y ponderado todas las presentaciones, antecedentes y pruebas
contenidas y hechos valer en el procedimiento sancionatorio, llegando al
convencimiento que, en la especie, Administradora General de Fondos SURA
S.A. ha incurrido en las siguientes infracciones:

1. “Infraccioén al inciso cuarto y quinto del articulo 56 de la Ley
N° 20.712 sobre “Administracion de Fondos de Terceros y Carteras Individuales”, y a
lo dispuesto en el numero 4.1.1. contenido en el titulo 4 de los Reglamentos
Internos de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo
Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Nominal Chile”,
“Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA
Estrategia Activa”, en cuanto que, la Ley N° 20.712 dispone que es responsabilidad
de la administradora velar porque las inversiones del fondo cumplan a cabalidad las
obligaciones impuestas por los reglamentos internos, toda vez que, en infraccion a
lo dispuesto en los reglamentos internos de los referidos fondos, el dia 17 de
octubre de 2018, la AGF realizé operaciones que no correspondian a los derivados
permitidos por los reglamentos internos, efectuando swap de tasa (derivados de
inversion o especulacion).”

2.  “Infraccidon a la letra a) del numero 1.1. de la Seccién V de
la Circular N° 1.869 de 2008, que “Imparte Instrucciones sobre Implementacién de
Medidas Relativas a la Gestion de Riesgos y Control Interno en las Administradoras
de Fondos.”, que establece que la Administradora debera definir politicas y
procedimientos que especifiquen la forma en que controlarad que las inversiones de
cada fondo cumplan con los limites y demas parametros establecidos en los
reglamentos internos de cada fondo, toda vez que, no conté con mecanismos
orientados al control de inversiones en derivados y por lo tanto, permitido Ia
realizacion de operaciones -derivados de inversién- no consideradas en los
reglamentos internos de los fondos denominados “Fondo Mutuo SURA Renta Local
UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta
Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo Plazo”, y “Fondo
Mutuo SURA Estrategia Activa”.”

2. Que, para determinar el monto de la sancién que se resuelve
aplicar, ademas de la consideracién y ponderacién de todos los antecedentes
incluidos y hechos valer en el procedimiento sancionatorio, el Consejo de la
Comisién para el Mercado Financiero ha tenido en consideracion los parametros que
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establece la legislacién aplicable a este Procedimiento Sancionatorio,
especialmente:

2.1. La gravedad de Ila conducta: Las conductas
sancionadas dan cuenta de infracciones a las normas que regulan obligaciones de
las Administradoras Generales de Fondos, siendo ilicitos que afectan tanto a la fe
publica, como al interés de los aportantes, al apartarse de los lineamientos
establecidos en los respectivos reglamentos internos de los fondos administrados,
ademas de no haber contado con mecanismos adecuados orientados al control de
inversiones y por lo tanto, haber dado pie a que se realizaran operaciones no
consideradas en los reglamentos internos.

2.2. El beneficio econdmico obtenido con motivo de la
infraccion, en caso que lo hubiere: No se observa que la Administradora haya
obtenido un beneficio pecuniario con motivo de las infracciones analizadas.

2.3. El dano o riesgo causado al correcto funcionamiento
del Mercado Financiero, a la fe publica y a los intereses de los
perjudicados con la infraccidn: Si bien no se observa que se haya producido un
dafio como consecuencia de la conducta infraccional, resulta manifiesto el riesgo
que implica que las Administradoras no se ajusten a las directrices definidas en los
reglamentos internos de los fondos que administran, por cuanto ello lesiona la
confianza de los aportantes respecto a que sus aportes serdn administrados de
acuerdo a la politica de inversiones de cada fondo, lo que resulta en definitiva, que
los aportantes no puedan apreciar los riesgos a que sus inversiones se ven
expuestas .

Asi también, la inexistencia de mecanismos orientados al
control de inversiones aumenta el riesgo de que se realicen operaciones no
consideradas en los respectivos reglamentos internos.

2.4. El haber sido sancionado previamente por
infracciones a las normas sometidas a su fiscalizacidon: revisadas las
sanciones que ha aplicado esta Comisidon durante los Ultimos 5 afos, no se observan
sanciones previas impuestas a los Investigados.

2.5. La capacidad econdmica del infractor: De acuerdo a la
informacién contenida en los estados financieros de la Administradora al 30 de
junio de 2021, ésta cuenta con un patrimonio total de M$7.792.778.

2.6. Las sanciones aplicadas con anterioridad por esta
Comisiéon en las mismas circunstancias: No se observan sanciones aplicadas
con anterioridad por la Comision en similares circunstancias.

Sin perjuicio de lo sefalado, en lo que se refiere a defectos en
la implementacidon de medidas relativas a la gestién de riesgos y control interno en
las Administradoras de Fondos, se pueden citar la siguiente resolucion:

e Resolucién Exenta N° 1653, de fecha 27 de abril de 2018, que impuso,

entre otras, sancion de multa de UF 1000.- a Aurus Capital S.A.
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Administradora General de Fondos S.A., por diversas infracciones a la Circular
N° 1.869 de 2008, que “Imparte Instrucciones sobre Implementacion de Medidas
Relativas a la Gestiéon de Riesgos y Control Interno en las Administradoras de

Fondos.”.

2.7. La participacion de la infractora en la misma: la
Administradora no ha desvirtuado su participacién en las infracciones imputadas.

2.8. La colaboracidon que los infractores hayan prestado
a esta Comision antes o durante la investigacion que determind la sancidén:
la Administradora informé a este Servicio los hechos materia del procedimiento
mediante presentacién de 19 de diciembre de 2018,. Este parédmetro es
particularmente relevante en la determinacion del monto de la sancién, toda vez
que permitid el esclarecimiento de los hechos investigados por parte de la Comisién.

3. Que, en virtud de todo lo anterior y las disposiciones
sefaladas en los vistos, el Consejo para el Mercado Financiero, en Sesién Ordinaria
N°251, de 2 de septiembre de 2021, con la asistencia de su presidente don Joaquin
Cortez Huerta y los Comisionados don Kevin Cowan Logan y don Mauricio Larrain
Errdzuriz, dicté esta Resolucion.

EL CONSEJO DE LA COMISION PARA EL MERCADO
FINANCIERO, POR LA UNANIMIDAD DE LOS COMISIONADOS JOAQUIN
CORTEZ HUERTA, KEVIN COWAN LOGAN Y MAURICIO LARRAIN ERRAZURIZ,
RESUELVE:

1. Aplicar a Administradora General de Fondos SURA
S.A. la sancidn de multa, a beneficio fiscal, ascendente a UF 200.- (doscientas
unidades de fomento) por infraccién al articulo 56 de la Ley Unica de Fondos,
en relacién a lo dispuesto en el niumero 4.1.1. del Reglamento Interno del “Fondo
Mutuo SURA Renta Local UF”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corto Plazo Chile”, “Fondo
Mutuo SURA Renta Nominal Chile”, “Fondo Mutuo SURA Renta Corporativa Largo
Plazo”, y “Fondo Mutuo SURA Estrategia Activa”, y por la infraccién a la letra a) del
numero 1.1. de la Seccion V de la Circular N° 1.869.

2. Remitase al sancionado, copia de la presente Resolucién
Sancionatoria, para los efectos de su notificacién y cumplimiento.

3. El pago de la multa cursada debera efectuarse en la forma
prescrita en el articulo 59 del Decreto Ley N° 3.538 de 1980.

4. El comprobante de pago deberd ser ingresado en las
oficinas de esta Comisidon para su visado y control, dentro del plazo de cinco dias
habiles de efectuado el pago. De no remitirse dicho comprobante, la Comision
informarda a la Tesoreria General de la Republica que no cuenta con el respaldo de
pago de la presente multa, a fin de que ésta efectle el cobro de la misma.

5. Se hace presente que, contra la presente Resolucion
Sancionatoria procede el recurso de reposicién establecido en el articulo 69 del
Decreto Ley N°3.538, el que debe ser interpuesto ante la Comisién para el Mercado
Financiero, dentro del plazo de 5 dias hdabiles contado desde la notificaciéon de la

presente resolucién; y, el reclamo de ilegalidad dispuesto en el articulo 71 del D.L.
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N°3.538, el que debe ser interpuesto ante la llustrisima Corte de Apelaciones de
Santiago dentro del plazo de 10 dias habiles computado de acuerdo a lo establecido
en el articulo 66 del Cédigo de Procedimiento Civil, contado desde la notificacién de
la resoluciéon que impuso la sancién, que rechazé total o parcialmente el recurso de
reposicién o, desde que ha operado el silencio negativo al que se refiere el inciso
tercero del articulo 69.

Andtese, notifiquese, comuniquese y archivese.

T S
JCAM 4 —

Joaquin Cortez Huerta Kevin Cowan Logan
Presidente Comisionado
- . . Comisidén para el Mercado Financiero
Comision para el Mercado Financiero

/___ﬁfi’)

Mauricio Larrain Errazuriz
Comisionado
Comisién para el Mercado Financiero

Lo que transcribo a Ud. para su conocimiento

Saluda atentamente a Ud. _
Gerardo Bravo Riquelme
Secretario General
Comisién para el Mercado Financiero
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