SUPFRINTTRDENCEA
VALORDS Y SEGHROS

Hoy se resolvié lo signiente

REF.: APLICA SANCION DE MULTA A
BANCHILE CORREDORES DE BOLSA
S.A.

RES. EXENTAN® 57 4 24 DIC 2004

VISTOS: Lo dispuesto en los articulos 3°, 4° y 28 del D.L.
3.538, el articulo 65 de la Ley 18.045 y los articulos 32 y 39 del Manual de Derechos y Obligaciones de
los Corredores de Bolsa de 1a Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores.

CONSIDERANDO:

1.- Que, esta Superintendencia analizé los hechos
relacionados con un posible ofrecimiento de rentabilidad a los clientes que pertenecian a esa corredora de
bolsa, con el fin de obtener el nimero de 6rdenes de compra necesarios para participar en la licitacion de
acciones de Comercial Siglo XXI (La Polar).

2.-  Que, por Oficio Ordinario N° 02270 de 18 de marzo
del presente afio, esta Superintendencia formul6 cargos a Banchile Corredores de Bolsa S.A., en adelante
Banchile.

3.~  Que, por presentacién de 30 de marzo de 2004,
Banchile formuld sus descargos y aportd los antecedentes que estimé pertinentes a sus intereses.

4- Que, conforme al mérito de los antecedentes e
informacién reunidos por este Organismo, y de los descargos formulados, se pudo establecer los
siguientes hechos:

a) Con el fin de dar cumplimiento a las
condiciones impuestas por Larrain Vial Corredores de Bolsa S.A. para la participacion de otros
corredores de bolsa en la licitacion de acciones de La Polar S.A., se contacté a multiples clientes de
Banchile, actividad que para el viemes 12 de septiembre de 2003 habia logrado obtener 824 ordenes
emanadas de 754 clientes, y a las que se debian agregar 891 de otros corredores que participarian en la
licitacion a través de Banchile, totalizando ambas 1.715 érdenes al final de ese dia.

b)  Que algunos ejecutivos de inversion le habian
garantizado al cliente que no iban a perder dinero y que otros dijeron que no era necesario pagar las
acciones ya que Banchile las financiaba, lo que queda demostrado en la declaracién prestada por el
Gerente General de ese intermediario ante este Organismo, con fecha 17 de septiembre de 2003.

c) El dia 12 de septiembre, durante la reunién
efectuada con los subgerentes de esa corredora, se les explico las condiciones del remate de La Polar

PoAy Liberimdon Buonnedo
f O Thogins 1444
|

g o




SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

S.A., entre las que se mencioné que “se esperaba una rentabilidad de un dos por ciento y que ello era
lo que debian indicar (a los clientes)”. En este mismo sentido, una supervisora de agentes de inversion
expresé que las instrucciones que imparti6 a aquellos bajo su control consistieron en que “se esperaba una
rentabilidad aproximada de dos por ciento y que llamaran a los clientes lo més répido posible™.

d) El dia lunes 15 de septiembre a las 11:42 horas,
el Gerente de Marketing y Ventas de la corredora, envié un mail a la fuerza de venta de Banchile, por el
que les informa acerca de la suspension de la operacién el dia viernes 12 y los insta a seguir buscando
clientes y a confirmar a los que decidieron participar el dia viernes, aclarindoles que “la corredora no
financiaria las operaciones, dado que me enteré que algunos vendedores (dijeron)que la corredora
financiaria el negocio para los clientes, lo que no era efectivo”.

e) Ciertos agentes de inversion de Banchile,
actuando en el desempefio de sus funciones y, por tanto, representando a ese Intermediario, sefialaron que
la inversién en acciones emitidas por La Polar era una inversion segura, asf como que no perderian dinero
por esa inversién, Lo anterior conforme a declaraciones obtenidas por este Organismo.

De la misma manera, los mismos precisaron
ante esta Superintendencia que la inversién en tales valores ofrecia un determinado porcentaje de
rentabilidad positiva.

D Miembros de la fuerza de venta de Banchile
formularon aseveraciones por las que no sélo indicaban que la accién tendria un comportamiento
positivo, sino que también aseguraban que su cotizacion o valor subiria.

Lo antes expuesto fue declarado por 4 clientes
de esa corredora, de un total de siete a los que esta Institucién entrevisto, los cuales fueron escogidos
aleatoriamente dentro de los clientes que se inscribieron para participar en la colocacién de acciones de
La Polar a través de Banchile. Estos clientes fueron contestes en el hecho mencionado en el pérrafo
anterior y en sus circunstancias esenciales, dando razén de sus dichos, motivo por el cual, deben ser
considerados como elementos suficientes para la decisién contenida en la presente Resolucion.

5. Que, las declaraciones prestadas por el Gerente
General de Banchile y ¢l Gerente de Marketing y Ventas, constituyen un claro reconocimiento de que
efectivamente agentes de inversién de Banchile incurrieron en practicas de propaganda, publicidad y
difusién de 1a colocacién de acciones de La Polar que pudieron inducir a error, equivocos o confusion del
publico y de sus propios agentes sobre las caracteristicas de los ya mencionados valores de oferta publica.

6.- Que, lo antes expuesto constituye una practica
inadecuada, ya que es deber de un intermediario velar porque sus clientes o los destinatarios de una oferta
accedan a una informacion integra, oportuna, clara y veraz, sin que corresponda suponer €l conocimiento
que puedan tener los terceros, sean clientes o no de esa corredora, acerca del funcionamiento del mercado
accionario. Lo anterior, debido a que la inversion en acciones presenta caracteristicas bien precisas, una
de las cuales consiste en su caracter esencialmente variable, por lo que la seguridad en la indicacién de
rentabilidad de la inversién o incluso su proyeccién, es una situacién que no es permisible a un
intermediario, sino se acompafia de la debida informacién relativa a su intrinseca variabilidad.
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7.  Que, conforme a lo antes expresado, este Organismo
debe necesariamente rechazar lo expuesto en los descargos de Banchile, en relacién a la suerte de
distincién hecha entre clientes de esa corredora, diferenciando entre aquellos que operan normal y
permanentemente con acciones e instrumentos de renta variable, a los cuales les otorga la calidad de
calificados.

En esta materia se debe precisar que no es €l mero
arbitrio de un intermediario de valores, €l que puede determinar si un inversionista reviste o no las
caracteristicas de calificado y las consecuencias que de ello se derivan, pues tal definicion corresponde 2
la ley, de acuerdo a lo dispuesto en el inciso 2° del articulo 8° y el inciso 2° del articulo 189 de la Ley de
Mercado de Valores, y por delegacién de 1a misma, a este Organismo, el que al efecto emitié la Norma de
Caracter General N° 119, de 16 de agosto de 2001, la que no resulta aplicable al presente caso.

8- Que, los hechos antes descritos dan cuenta de
actuaciones realizadas por ese intermediario de valores en trasgresion a lo dispuesto en el articulo 65 de la
Ley N° 18.045, que al efecto dispone que la publicidad, propaganda y difusion que por cualquier medio se
efectlie, no puede contener declaraciones, alusiones o representaciones que puedan inducir a error,
equivocos o confusién al publico sobre la naturaleza, precios, rentabilidad o cualquiera otras
caracteristicas de los valores de oferta piblica; como asimismo a lo dispuesto en los articulos 32 y 39 del
Manual de Derechos y Obligaciones de los Corredores de Bolsa de la Bolsa de Comercio de Santiago,
Bolsa de Valores, que sefiala que las recomendaciones de inversién que efectie el corredor al cliente
deberan hacerse basadas en informacién fundada y objetiva proveniente de los emisores o el mercado y
deberan ser hechas con el unico propésito de servir al cliente con la méxima prudencia, haciendo ver los
riesgos involucrados necesariamente en el mercado de valores a fin de que la decision sea adoptada por el
cliente en las mejores condiciones.

Para el efecto anterior, resulta indiferente si tal
actuacion fue efectuada por un agente de inversiones o por toda la fuerza de venta de ese intermediario,
caso este Ultimo que seria, evidentemente mas grave y posiblemente indiciario de otras figuras
sancionadas por la Ley de Mercado de Valores. Ninguna entidad fiscalizada puede pretender eludir su
responsabilidad en base a imputarla a una suerte de actuacién independiente de su personal, que afectaria
solo a éste Gltimo y no a la entidad fiscalizada.

Conforme a lo expuesto, las actuaciones de los
agentes de inversiones y personal de esa entidad fiscalizada hacen responsable a ese intermediario de
valores.

9.- Que, en la ponderacién de la sancidén
contenida en la presente Resolucién se ha tenido en consideracion, adicionalmente a los antecedentes ya
indicados, los siguientes:

a) Los descargos de 30 de marzo del presente afio,
recibidos en respuesta al Oficio Ordinario N° 2270, de 18 de marzo de 2004.

b)  Que dicho intermediario de valores se encuentra
en proceso para una mejor capacitacion de su fuerza de venta, y,
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¢) Que no se materializ6 el ya mencionado
proceso de licitacidn de acciones.

RESUELVO:

1.- Apliquese a Banchile Corredores de Bolsa S.A. la
sancion de multa, a beneficio fiscal, ascendente a UF 400, pagaderas en su equivalente en pesos a la fecha
efectiva de su pago, por infraccion a lo dispuesto en el articulo 65 de 1a Ley N° 18.045.

2.- El pago de la multa deberd efectuarse en la forma
prescrita en el articulo 30 del D.L N° 3.538, de 1980.

3.- El comprobante de pago debera ser presentado a esta
Superintendencia para su visacién y control, dentro del plazo de cinco dias habiles de efectuado el pago.

4- Remitase a la sociedad sancionada copia de la
presente resolucion para su notificacién y cumplimiento.

5.~  Remitase a las Bolsas de Valores en las que participe el
intermediario sancionado copia de la presente Resolucion.

6.- Se hace presente que contra la presente Resolucién
procede el recurso de reclamacién establecido en el articulo 30 del D.L. N° 3.538, ¢l que debe ser
interpuesto ante el Juez de Letras en lo Civil que corresponda, dentro del plazo de diez dias habiles
contado desde la notificacién de la presente Resolucion, previa consignacion del 25% del monto total de
la multa, en la Tesoreria General de la Republica.

Andtese, comuniquese y archivese.
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