SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SEGUROS

Hoy se resolvié lo siguiente:

REF.: APLICA SANCION DE MULTA A
YRARRAZAVAL Y CiA. CORREDORES
DE BOLSA LTDA.

sanTiaco, 04 AGO 2006

RES. EXENTA N° 33 0

VISTOS: Lo dispuesto en los articulos 3 letra d) y 28 del
D.L. N°3.538 de 1980, 32 y 33 de la Ley N° 18.045 de 1981; la Norma de Caracter General N° 12, de
27 de Julio de 1982, emitida por esta Superintendencia; numeral 3, mimero 2) del numeral 4.1.1 y
numero 2) del numeral 4.1.3, todos de la seccion B del Manual de Derechos y Obligaciones de
Corredores de la Bolsa de Comercio de Santiago, en adelante “el Manual de Derechos y Obligaciones™.

CONSIDERANDO

1.-  Que, este Servicio realizé una auditoria a Yrarrazaval
y Cia. Corredores de Bolsa Ltda., en adelante “el intermediario de valores”, a fin de comprobar el
cumplimiento por dicho intermediario de valores respecto de las disposiciones legales y reglamentacién
emitida por este Organismo y por la Bolsa de Comercio de Santiago, en relacién al sistema de captacion
de ordenes y asignacion de precios y la Reglamentacion de Custodia; y comprobar los saldos en custodia
accionaria que mantiene el intermediario de valores.

2.-  Que, como consecuencia de la auditoria referida a los
sistemas de captacion de drdenes y asignacion de precios se pudo determinar que:

a. El registro de las d6rdenes recibidas de clientes
era efectuado manualmente por dos personas responsables de la recepcion. Una de ellas las anotaba en
cualquier papel disponible, y no en algin tipo de formulario que permitiera dar cumplimiento a la seccién
A2 de la Norma de Caracter General N° 12, a diferencia del otro encargado que utilizé formularios
especialmente disefiados para tal efecto.

b.  Respecto de las operaciones al mes de
Diciembre de 2005, el intermediario de valores no mantenia el respaldo de las érdenes de clientes
captadas por el primero de los operadores mencionados en el literal a., contando sélo con las érdenes
formales generadas al final de cada dia.

Adicionalmente, se evidencidé que el dia 16 de
Diciembre de 2005, el mismo operador referido realizé6 una operaciéon para si mismo, sin que el
intermediario de valores tuviera respaldo de la orden que dio origen a dicha transaccién, mas que la orden
formal N° 33788, emitida al final del dia.

c. En relacion a las Ordenes N° 1214047 y
1220212, se pudo observar que no registraron las horas a las que fueron recibidas.

d.  En el Libro de Ordenes s6lo se registran las
drdenes una vez ejecutadas, sin que se haya dejado constancia de las érdenes pendientes.
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e. También en las érdenes formales y en el libro
respectivo, se sefiala la hora de transaccion y no la de su recepcion.

Todo lo anterior produce como necesaria
consecuencia que no resulte posible evaluar si el proceso de asignacion de precios efectuado por el
intermediario de valores se ajusta a la normativa vigente.

3.-  Que, como resultado del procedimiento destinado a
determinar el cumplimiento de la Reglamentacién de Custodia por el intermediario de valores se pudo
establecer, conforme al examen de la revision del Registro de Custodia al 31 de octubre de 2005, que:

a. Dos clientes que mantenian acciones dieron
orden de venta para las mismas con precio limite, traspasando los titulos a nombre de la corredora. A
pesar del largo tiempo transcurrido desde que las drdenes fueron emitidas (Rut 4.455.415-1 con fecha de
orden 31.03.2005 y Rut 2.883.326-1 con fecha de urden 04.10.2004) y que no se habian cumplido las
condiciones de mercado para gestionar tales operaciones, el intermediario de valores no habia acordado la
suscripcion de los respectivos contratos de custodia.

b. Cuatro contratos de custodia no sefialaban
expresamente las facultades otorgadas al corredor.

C. 25 contratos no incluyen estipulaciones sobre
cdmo se resolveran las controversias entre las partes.

d. 25 contratos no sefialan la remuneracién por los
servicios de custodia.

e. La corredora no mantenia los formularios de
dep6sito y retiro de valores en custodia exigidos por la normativa, y ain cuando mantiene comprobantes
internos asociados a los movimientos de custodia, ellos no permiten la firma por los clientes ni la entrega
de una copia a los mismos. Lo anterior, en infraccion al nimero 2) del numeral 4.1.1, de la Seccién B, del
Manual de Derechos y Obligaciones .

f El proceso de circularizacién a los clientes que
anualmente debe ser realizado por el intermediario de valores, s6lo se efectia respecto de aquellos con
custodia superior a § 1 millén, infringiendo lo dispuesto en el nimero 2) del numeral 4.1.3 que dispone
que tal circularizacion debe hacerse a la totalidad de ellos.

4.-  Que, por Oficio Reservado N° 321 de 30 de Mayo de
2006 se representaron las situaciones detectadas al intermediario de valores a fin de que hiciera valer todos
los elementos y argumentos para la defensa de sus intereses.

S.-  Que, por presentacion de 9 de Junio de 2006 el
intermediario de valores formulé sus descargos, aport6 una serie de antecedentes y documentos concernientes
a sus intereses, sin solicitar un periodo de prueba a fin de que en el mismo se hubieren realizado las gestiones
que el intermediario de valores hubiere estimado convenientes a sus intereses.

6.- Que, en sus descargos el intermediario de valores
sefiala:
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a. En cuanto a las situaciones planteadas en el
numero 2, se indica que se procedi6 a cambiar el procedimiento explicando aquel que lo ha sustituido y
que se realizaria a la fecha.

b.  Enrelacion a lo sefialado en la letra a. del nimero
3 de la presente Resolucion se indica que tales clientes eran “Nominales”, es decir, sin custodia, dado que los
mismos deben firmar los traspasos para que las acciones queden a nombre de la corredora y una vez ocurrido
ello se procede a la venta de las mismas, en “lo particular los clientes establecieron un precio limite, por lo
cual las operaciones se concretaron con posterioridad.”

A consecuencia de lo anterior, y dado que como
“...procedimiento de control establecido para este tipo de operaciones, la corredora ingresa las acciones a la
custodia en forma transitoria hasta que se pueda ejecutar la operacién, razén por la cual, no corresponde hacer
un contrato de custodia.”

Sin perjuicio de lo anterior, para mejorar los
controles en esta materia el intermediario de valores ha implementado un procedimiento consistente en fijar
un periodo maximo dentro del cual debe materializarse el contrato de custodia o en caso contrario se
procedera a la devolucion de los valores.

c. En cuanto a la letra c. del nimero 3 de la
presente, el intermediario de valores indicd que entendia que ticitamente el mediador es la Bolsa de
Comercio de Santiago, no obstante desde el mes de enero del presente afio se ha establecido expresamente
quien es el mediador en caso de conflicto.

d. En cuanto al literal d. del nimero 3 de la presente
se sefiala que los contratos no indican la remuneracién por la custodia, dado que por tal servicio no se efectia
cobro alguno.

e. En cuanto al literal e. del nimero 3 de la presente
se indica que se procedi6 de inmediato a cambiar los comprobantes conforme a la normativa vigente,
adjuntando fotocopia de los mismos.

f En cuanto al literal £ del nimero 3 de la presente
se indica que se corrigié el criterio de circularizacion de los clientes extendiéndolo al 100% de los clientes.

7.- Que, conforme a los antecedentes tenidos a la vista, esta
Superintendencia ha establecido lo siguiente:

a. Los descargos arriba resefiados no permiten
desvirtuar las infracciones detectadas y comunicadas al intermediario de valores en lo que se refiere al
registro de érdenes de compra o venta de valores mobiliarios. En efecto, el proceso para la captacién de
ordenes no se ajustaba a la regulacién existente a la fecha, impidiendo evaluar si el proceso de asignacion de
precios efectuado por el intermediario se ajustaba a la normativa vigente, creando riesgos innecesarios en la
actuacion del intermediario de valores con sus clientes. Lo anterior, en infraccién a lo dispuesto en la seccién
A.2 de la Norma de Caracter General N° 12 y a lo sefialado en el numeral 3.2 de la Seccién B, del Manual de
Derechos y Obligaciones.

b.  En cuanto a la reglamentacién de custodia, en
relacion a lo expresado en la letra e) del considerando 3 de la presente Resolucién, los descargos no desdicen
las imputaciones formuladas, desde que en concreto la regulacién en la materia ha sido infringida, y la
distincién formulada en los mismos no se condice con las disposiciones expresas en la materia contenidas en
el nimero 2) del numeral 4.1.1. de la Seccién B del Manual de Derechos y Obligaciones.
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c. De igual manera, el proceso de circularizacién a
los clientes que anualmente debe ser realizado por el intermediario de valores, s6lo se efectiia respecto de
aquellos con custodia superior a $ 1 millén, infringiendo lo dispuesto en el niimero 2) del numeral 4.1.3 de
la Seccién B del Manual de Derechos y Obligaciones.

8.-  Que, se ha tomado en consideracion su presentacion de
fecha 13 de julio de 2006, en virtud de la cual se complementa su presentacion de fecha 05 de junio de 2006,
en la que se precisa que en los contratos en los cuales se encuentran facultades sin marcar, dichas facultades
no son llenadas por la Corredora, actuando con absoluta transparencia y respetando de tal manera la voluntad
del cliente.

RESUELVO:

1.-  Apliquese a Yrarrdzaval y Cia. Corredores de Bolsa
Ltda. la sancion de multa ascendente a U.F. 80 por las infracciones a lo dispuesto en la seccion A.2 de la
Norma de Caracter General N° 12, de 27 de Julio de 1982, emitida por esta Superintendencia; y en los
nimeros 3.2, 4.1.1 2) y 4.1.3 2), todos de la seccién B del Manual de Derechos y Obligaciones de
Corredores de la Bolsa de Comercio de Santiago.

2.- El pago de la multa se hara efectivo conforme lo
dispone el articulo 30° del D. L. N° 3.538 de 1980.

3.-  El comprobante de pago debera ser presentado en esta
Superintendencia, para su visacién y control, dentro de cinco dias hébiles de efectuado el pago.

4.- Remitase a la persona sancionada, copia de la presente
Resolucién, para los efectos de su notificacion y cumplimiento.

5.-  Se le hace presente que contra la presente Resolucion
procede el recurso establecido en el articulo 30 del D.L. N° 3.538, de 1980, el que debe ser interpuesto
dentro del plazo de 10 dias habiles contado desde la notificacidn del presente oficio ante los Tribunales
Ordinarios de Justicia.

Anotese, comuniquese y archivese.

ALBERTO ETCHEGARAY
SUPERINTENDENTE
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