COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

CIF

RESOLUCION EXENTA: 1571
Santiago, 03 de mar zo de 2022

REF.: APLICA SANCION DE MULTA A BCl
CORREDOR DE BOLSA S.A.

VISTOS:

1) Lo dispuesto en los articulos 3° N°4, 5°, 20 N°4, 36 a
39y 52 del Decreto Ley N°3.538, que crea la Comisién 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
Comision para el Mercado Financiero, que consta en la Resolucién Exenta N°3.100 de 2019; 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; vy, en el Decreto Supremo N°1.430 del Ministerio de Hacienda de
2020.

2) El Titulo VI de la Ley N°18.045, Ley de Mercado de
Valores (“Ley N°18.045").

3) La Seccion IV de la Norma de Caracter General N°
380, que regula el actuar de los Corredores de Bolsa, Agentes de Valores y Corredores de Bolsa de
Productos respecto a su relacion con el Cliente y establece Registros y Documentacién que deben
mantener los Intermediarios (“NCG N°380").

CONSIDERANDO:
I. DE LOS HECHOS
I.1. ANTECEDENTES GENERALES

1. Con fecha 15 de octubre de 2020, el Sr. Francisco
Pfeffer Urquiaga, en representacion del Sr. Miguel Luis Jara Céspedes (“Denunciante” o
“Interesada”) presentd una denuncia ante el Fiscal de la Unidad de Investigacion (“Fiscal” o “Ul”)
indicando que BCI Corredor de Bolsa S.A. (“BCl”, “Corredora” o “Investigada”), cometié una serie
de irregularidades —incumpliendo la ley, normativa de la CMF y de la Bolsa de Valores— luego de
llevar a cabo el traspaso de su cartera accionaria desde Ital Corpbanca Corredores de Bolsa S.A.
(“ITAU”), a la Investigada (a fojas 1y siguientes).

2. Mediante Resolucién N°45/2021 de fecha 13 de
agosto de 2021, el Fiscal inicié una investigaciéon con el objeto de determinar si los hechos
denunciados podian ser constitutivos de alguna(s) de la(s) infraccidn(es) prevista(s) en la Ley
N°18.045, en la normativa dictada por esta Comisidn, y normas complementarias de las Bolsas de
Valores, por transacciones realizadas con acciones de propiedad del sefior Miguel Luis Jara
Céspedes.
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3. Mediante Oficio Reservado Ul N° 955 de fecha 8 de
septiembre de 2021 (“Oficio de Cargos”), el Fiscal formuld cargos a BCl Corredor de Bolsa S.A. (a
fojas 420y siguientes).

4. Mediante presentacion de fecha 12 de octubre de
2021 (“Descargos”), la Investigada evacud sus descargos (a fojas 474 y siguientes).

5. Mediante Oficio Reservado Ul N°1.095 de 19 de
octubre de 2021 (a fojas 529 y siguientes), se tuvieron por evacuados los descargos, decretandose
la apertura de un término probatorio por 15 dias habiles.

6. Finalmente, mediante Oficio Reservado Ul
N°1342/2021 de fecha 15 de diciembre de 2021 (“Informe Final”), el Fiscal remitio a este Consejo
de la Comisidn para el Mercado Financiero (“Consejo”, “Comisién” o “CMF”), su informe final de la
investigacion y el expediente administrativo de este Procedimiento Sancionatorio.

1.2 HECHOS.

De los antecedentes recabados por la Unidad de
Investigacion, se determinaron los siguientes hechos:

a) BCI Corredor de Bolsa S.A. se encuentra inscrito en
el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores de esta CMF con fecha 22 de septiembre
de 1987, bajo el nimero 114.

b) El Sr. Francisco Pfeffer Urquiaga, en representacion
del Sr. Miguel Jara Céspedes, con fecha 15 de octubre de 2020 presenté una denuncia ante esta
Comisidn, indicando que BCI Corredor de Bolsa S.A. habria cometido las siguientes irregularidades:

i) Incumplimiento de la obligaciéon de entregar copia
del contrato de prestacidn de servicios suscrito entre las partes.

ii) Incumplimiento en la ejecucidon de operaciones de
compray venta de acciones y de simultaneas, sin existir érdenes en el tiempo y forma dispuesto por
la normativa aplicable.

iii) Obtencién bajo engafio de confirmacion ex post de
operaciones de simultaneas.

iv) Incumplimiento de la normativa que rige las
variaciones de capital en las operaciones de simultaneas.
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v) Incumplimiento de la normativa que regula la
liquidacién anticipada de operaciones de simultaneas.

vi) Incumplimiento del deber de diligencia y cuidado
con el que deben operar los corredores de bolsa.

Ademads, la Denunciante alegd que las operaciones no
autorizadas le ocasionaron importantes perjuicios econdmicos.

c) El Sr. Miguel Jara Céspedes, cliente de Ia
Investigada, tiene asignado como agente, desde febrero de 2020, al Sr. Gustavo Rodrigo Letelier
Arias. Adicionalmente, segun se observa en las comunicaciones y los documentos adjuntados a la
Denuncia, el Sr. Jara también fue atendido por el Sr. José Ancares Cafete, quien se desempefié como
Operador Mesa Retail de la Investigada. Con posterioridad al traspaso de custodia, realizado desde
ITAU el dia 27 de febrero de 2020, a través de BCl, se efectuaron operaciones de compraventa de
acciones y también operaciones a plazo (simultaneas).

d) En este contexto, desde fines de febrero de 2020 y
durante el mes de marzo del mismo afo, el Sr. Miguel Jara, mediante correos electrénicos, llamadas
telefénicas y mensajeria de WhatsApp, envié indistintamente a los Sres. Gustavo Letelier y José
Ancares, algunas drdenes e instrucciones de compraventa de acciones y de operaciones a plazo
(simultaneas), asi como también recibié informacidn sobre la materializacién de las mismas.

e) Por su parte, la Investigada fue requerida por el
Fiscal a través del Oficio Reservado Ul N°513 de fecha 25 de mayo de 2021, y del Oficio Reservado
Ul N°626 de fecha 11 de junio de 2021, para que remitiera en virtud de lo requerido en la NCG
N°380, copia del contrato de prestacidn de servicios suscrito entre la corredora y el cliente sefialado,
incluyendo los anexos, Registro de Cliente, Registro de personas autorizadas para dar érdenes,
respaldo de las érdenes de compraventa de acciones y simultaneas, Registro de 6rdenes de
acciones, en caso de tener suscrito un contrato de administracién de cartera en virtud de lo sefialado
en la Circular 2.108, u otro contrato que incluya dicha posibilidad, adjuntar una copia del mismo,
cartolas de movimientos accionarios, facturas y certificado de posicion accionaria. Adicionalmente
se le consultd por la liquidacién de acciones del dia 16 de abril de 2020y por los montos que el sefior
Miguel Jara debia garantizar por sus operaciones simultaneas.

f) Con fecha 9 de junio de 2021, se tomé declaracion
al sefior Miguel Jara Céspedes, quien ratificd la Denuncia presentada, y con posterioridad entregé
nuevos documentos relativos a su denuncia.

g) A partir de lo anterior, se determind que la
Corredora realizo diversas operaciones de compra y venta de acciones los dias 10 y 11 de marzo de
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2020. Respecto de dichas operaciones, la Investigada no cuenta con los correspondientes respaldos
de érdenes e instrucciones de las siguientes operaciones de compraventa de acciones, a saber:

FECHA NEMOTECN|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200310|CHILE 0]®) 490.662 74 36.156.883
20200310|CHILE CcOo 2.605 74 191.962
20200310|CHILE Cco 70 74 5.158
20200310|CHILE Cco 4.739 74 349.217
20200310|CHILE 0]®) 408.871 74 30.129.704
20200310|CHILE 0]®) 450.075 74 33.166.027

Totales 1.357.022 99.998.951
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FECHA NEMOTECNI|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $

20200311|LTM CcO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM o) 923 4.776 4.408.340
20200311|LTM CcO 313 4.776 1.494.919
20200311|LTM cO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM CcO 51 4.776 243.581
20200311|LTM cO 1.185 4.776 5.659.679
20200311|LTM CcO 415 4.776 1.982.082
20200311|LTM CcO 821 4.776 3.921.178
20200311|LTM CcO 779 4.776 3.720.582
20200311|LTM CcO 457 4.776 2.182.678
20200311|LTM coO 1.143 4.776 5.459.082
20200311|LTM CcO 93 4.776 444177
20200311|LTM [ee) 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM CcO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM o) 492 4.776 2.349.841
20200311|LTM CcO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM cO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CcO 589 4.776 2.813.064
20200311|LTM cO 411 4.776 1.962.936
20200311|LTM CcO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM cO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM [ee) 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CcO 576 4.776 2.750.976
20200311|LTM co 424 4.776 2.025.024
20200311|LTM CcO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CcO 273 4.776 1.303.848
20200311|LTM co 727 4.776 3.472.152
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM [e%e) 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM cO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM cO 286 4.771 1.364.506
20200311|LTM cO 714 4.771 3.406.494
20200311|LTM cO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM cO 984 4.771 4.694.664
20200311|LTM co 16 4.771 76.336
20200311|LTM cO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM coO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CcO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM coO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM cO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM cO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM cO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM cO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM cO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM cO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM coO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM cO 2.591 4.710 | 12.203.610
20200311|LTM co 409 4.710 1.926.390
20200311|LTM cO 3.000 4.710 | _14.130.000
20200311|LTM cO 3.000 4.710 | _14.130.000
20200311|LTM cO 92 4.710 433.320
20200311|LTM cO 2.858 4.710 | 13.461.180
20200311|LTM co 50 4.710 235.500
20200311|LTM %) 3.000 4.710 | _14.130.000
20200311|LTM co 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM cO 451 4.710 2.124.210
20200311|LTM co 2.549 4.710 | 12.005.790
20200311|LTM cO 205 4.710 965.550
_ |Totales_ . | . 62821 . ... | 298.430.229
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Asimismo, en relacidon a los titulos de los emisores
sefialados en el numeral anterior, la Investigada realizé el dia 13 de marzo de 2020 las siguientes
operaciones a plazo (simultaneas):

Miguel Luis Jara Céspedes, RUT 6.335.271-3

FECHA NEMO OPER. UNIDADES N° FACTURA MONTO ($)
13-03-2020 CHILE CS 728.000 2604285 51.386.608
13-03-2020 CHILE VS 728.000 2604284 50.668.800
13-03-2020 LT™M CS 62821 2604285 252'867'12
13-03-2020 LT™M VS 62821 2604284 249'336'5;

h) En relacién a dichas operaciones simultaneas, el dia
19 de marzo de 2020, mediante un correo electrénico, la corredora de bolsa le solicité al Sr. Miguel
Jara la confirmacién de 13 operaciones a plazo (simultaneas). El Sr. Miguel Jara respondid ese correo
alas 12:21 horas del mismo dia, indicando “Estimado José: Firmo y confirmo drdenes de simultanea
que me adjuntaste. Saludos, Miguel Jara”.

I.3. ANTECEDENTES RECOPILADOS DURANTE LA
INVESTIGACION.

Para acreditar los hechos descritos precedentemente,
durante la investigacidn el Fiscal aparejoé al Procedimiento Sancionatorio los siguientes medios
probatorios:

i) Denuncia de fecha 15 de octubre de 2020, realizada
por el sefior Miguel Luis Jara Céspedes, en la que se acompafaron los siguientes documentos:

1. Correo electronico de fecha 18 de febrero de 2020,
remitido por don José Ancares Cafiete, con el asunto “Condiciones BCI Corredor de Bolsa”.

2. Correo electrénico de fecha 19 de febrero de 2020,
a través del cual don Miguel Jara manifiesta intencion de considerar oferta de la entidad
denunciada.
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3. Correo electrénico de fecha 26 de febrero de 2020,
através del cual don Miguel Jara informa su decisidn de traspasar la cartera accionaria que mantenia
en ITAU a BCl, acusando recibo del mismo la ejecutiva Katherine Salas Aguilera.

4. Correo electrénico de fecha 27 de febrero de 2020,
remitido bajo el asunto “Prepago de Simultdneas”, por don José Ancares Canete, a través del cual
comunica a don Miguel Jara el procedimiento a seguir para el traspaso de la cartera accionaria.

5. Informe Mensual de Cartera, emitido por ITAU con
fecha 27 de febrero de 2020, para el periodo comprendido desde el 01 de febrero hasta el 27 de
febrero.

6. Informe Mensual de Cartera, emitido por BCI
Corredores de Bolsa con fecha 28 de febrero de 2020, para el periodo comprendido desde el 01 de
febrero hasta el 28 de febrero.

7. Copia de contrato genérico de BCl Corredores de
Bolsa, sin firma, de fecha 16 de abril de 2020.

8. Correo electronico de fecha 16 de abril de 2020,
remitido por don Miguel Jara a don Gustavo Letelier, solicitando copia de contratos, anexos y
documentos complementarios.

9. Correo electrénico de fecha 16 de abril de 2020,
remitido por don Gustavo Letelier a don Juan Pablo Cordero (Subgerente Comercial Retail en BCl),
en respuesta de la solicitud de don Miguel Jara.

10. Correo electrénico de fecha 16 de abril de 2020,
remitido por don Juan Pablo Cordero en respuesta a don Gustavo Letelier.

11. Correo electrénico de fecha 17 de abril de 2020,
remitido por don Juan Pablo Cordero en respuesta a don Gustavo Letelier.

12. Correo electrénico de fecha 03 de marzo de 2020,
remitido por don José Ancares a don Miguel Jara dando cuenta de gestiones realizadas.

13. Captura de pantalla mensajeria WhatsApp de fecha
11 de marzo de 2020.

14. Correo electrénico de fecha 19 de marzo de 2020,
remitido por don José Ancares a don Miguel Jara bajo el titulo “Confirmacion de Simultaneas”.
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15. Correo electréonico de fecha 19 de marzo de 2020,
remitido por don Miguel Jara firmando y confirmando drdenes.

16. Correo electrénico de fecha 20 de marzo de 2020,
a través del cual don Miguel Jara reclamé a los ejecutivos de BCI.

17. Correo electrénico de fecha 22 de marzo de 2020,
a través del cual don Miguel Jara remitié nueva comunicacion al Gerente General de BCI, don Tomas
Flanagan.

18. Correo electrénico de fecha 24 de marzo de 2020,
remitido por don Tomas Flanagan en respuesta al correo enviado por don Miguel Jara.

19. Correo electrénico de fecha 24 de marzo de 2020,
remitido por don Miguel Jara a don Tomds Flanagan.

20. Correo electronico de fecha 25 de marzo de 2020,
remitido por don Tomas Flanagan a don Miguel Jara.

21. Correo electronico de fecha 14 de abril de 2020,
remitido por don Cristian Garcés a don Miguel Jara, solicitando el entero de garantias adicionales
por $210.000.000- y la compra de acciones por $46.000.000-.

22. Correo electrdnico de fecha 15 de abril de 2020,
remitido por don Miguel Jara a don Cristian Garcés en respuesta a la solicitud de pago de garantias
y compra de acciones.

23. Mandato Judicial otorgado por Miguel Jara al Sr.
Francisco Pfeffer y otros.

ii) Oficio Reservado Ul N° 513 de fecha 25 de mayo de
2021, por medio del cual la Ul solicité a BCI Corredores de Bolsa, respecto del cliente Sr. Miguel Luis
Jara Céspedes, los siguientes antecedentes:

1. Copia del contrato de prestacion de servicios
suscrito entre la Corredora de Bolsa y el cliente sefialado, incluyendo los anexos, si los hubiere.

2. Copia del Registro de Cliente, conforme lo
dispuesto en el numeral 1 del Anexo de la NCG N°380.
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3. Copia del Registro de personas autorizadas para dar
ordenes por el cliente referido, en atencién a lo prescrito en el numeral 2 del Anexo de la NCG
N°380.

4. Copia del respaldo de las 6rdenes de compraventa
de acciones de todos los instrumentos realizadas a partir del 1 de enero 2020, de acuerdo a lo
prescrito en la Seccién IV de la NCG N°380 (correos electrénicos, grabaciones telefénicas, etc.).

5. Copia del Registro de érdenes de acciones entre el
1 de enero de 2020 y hasta la fecha del presente oficio, con la informacién referida en cada uno de
los campos sefalados en el numeral 3 del Anexo de la NCG N°380, en formato Excel.

6. En caso de tener suscrito un contrato de
administraciéon de cartera en virtud de lo sefalado en la Circular 2.108, adjuntar una copia del
mismo. En caso de tener algin otro contrato que incluya la posibilidad de que esa corredora
administre la cartera del cliente, adjuntarlo.

7. Cartolas de movimientos accionarios para el
periodo comprendido entre el 1 de enero de 2020 y la fecha del oficio.

8. Copia de las facturas del cliente, para todas las
acciones desde el 1 de enero de 2020 a la fecha.

9. Certificados de posicion accionaria a los dias 29 de
febrero, 31 de marzo y 30 de abril de 2020.

iii) Oficio Reservado Ul N°514 de fecha 25 de mayo de
2021, por medio del cual la Ul solicité a ITAU, respecto del cliente Sr. Miguel Luis Jara Céspedes, los
siguientes antecedentes:

1. Certificado de posicidn accionaria al 29 de febrero
de 2020, o bien al dia en que esa corredora de bolsa traspasé a BCl Corredores de Bolsa S.A., las
acciones que el cliente mantenia en su custodia.

2. En caso que el cliente haya mantenido alguna
deuda con ITAU, informar el monto de ésta al 29 de febrero de 2020, la fecha de su pago, y si ésta
fue pagada directamente por el cliente o un tercero.

iv) Respuesta de ITAU al Oficio Reservado Ul N° 514,
recibida el 31 de mayo de 2021, por medio de la cual adjunté los siguientes antecedentes:
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1. Cartola de inversion del 01 al 29 de febrero 2020,
donde figura el traspaso realizado a BCI Corredores de Bolsa S.A. el dia 27 de febrero de 2020.

2. El cliente no presentaba deuda con Itau Corredores
de Bolsa al 29 de febrero de 2020.

v) Respuesta de BCl a Oficio Reservado Ul N°513,
recibida el 01 de junio de 2021, por medio de la cual adjuntd los siguientes antecedentes:

1. Copia del contrato de prestacidn de servicios
suscrito entre BCl Corredor de Bolsa y el cliente sefialado, incluyendo los anexos.

2. Copia del Registro de Cliente, conforme lo
dispuesto en el numeral 1 del Anexo de la NCG N°380.

3. Copia del respaldo de las 6rdenes de compraventa
de acciones de todos los instrumentos realizadas a partir del 1° de enero 2020, de acuerdo a lo
prescrito en la Seccién IV de la NCG N°380 (correos electrénicos, grabaciones telefdnicas, etc.).

4. Copia del registro de drdenes de acciones entre el
1° de enero de 2020 y hasta la fecha del oficio, con la informacién referida en cada uno de los
campos senalados en el numeral 3 del Anexo de la NCG N°380, en formato Excel.

5. Cartolas de movimientos accionarios para el
periodo comprendido entre el 1° de enero de 2020y la fecha del oficio.

6. Copia de las facturas del cliente, para todas las
acciones desde el 1° de enero de 2020 a la fecha.

7. Certificados de posicion accionaria a los dias 29 de
febrero, 31 de marzo y 30 de abril de 2020.

8. Indicé ademas que no se adjunta copia del registro
de personas autorizadas para dar érdenes por el cliente referido (numeral 2 del Anexo de la NCG
N°380), por no existir dichos poderes; ni copia de contratos de administraciéon de cartera, por no
haber sido suscritos con el referido cliente.

vi) Acta de declaracion de Sr. Miguel Luis Jara
Céspedes, de fecha 9 de junio de 2021. Al ser consultado si solicité y/o confirmé la compra de las
acciones Latam de 11 de marzo de 2020, respondié:
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“Cuando paso este asunto el 19 de marzo, habiamos
conversado la posibilidad de comprar acciones Latam, en que yo dije que “podria ser” [sic']. Me las
compraron, y a los dos dias las vendieron. Pero yo percibi que ellos jugaban a las pasadas, por si la
accion después subia, y me comunicaron en la tarde que las habian comprado. Ellos manejaban el
asunto, y por ello no existe una orden de compra de esas acciones. Yo conversé con José Ancares
sobre la posibilidad de compra de esas acciones. Eso fue cuando el 3 de marzo compraron 20.000
acciones de Latam. Me decian que era mejor para mi liquidar mis acciones de Vapores y Cap, y que
comprara Latam, y luego me las vendieron. El punto es que las 62.821 jamds autoricé la compra de
esas acciones, ya que a esa fecha la pandemia ya estaba, y que desde luego iba a bajar mucho, que
fue lo que paso. A raiz de ello, yo envié un primer correo a los ejecutivos, y como no tuve respuesta
de ellos, envié un correo al gerente de la corredora, y me respondié que tuviéramos una reunion
virtual, este gerente se dio cuenta de esta prdctica, pero no me dio soluciones.

En definitiva, puedo sefalar que yo no solicité la
compra de las 62.821 acciones de Latam, e incluso reclamé esa compra.

El Sr José Ancares me enviaba Whatsaps, en una clinica
porque mi sefiora estaba hospitalizada, y a su informacion que ya habia comprado acciones de
Latam, yo le puse un visto bueno.

Si a mi me dan el precio ex ante, estd ok, pero a mi me
informaron ex post la compra de las 62.821 acciones de Latam. Yo no pedi comprar las acciones, sélo
me informaron ex post de la compra. Hubiera sido distinto que yo lo hubiera ordenado, pero no fue
asi.

El contrato indicaba que yo debia ordenar, sea por
conversacion grabada o por correo electrdnico, que es a lo que yo estoy acostumbrado. Nada de ello
ocurrio”.

Por su parte, durante su declaracidn, se le consulté al
sefior Miguel Jara por una afirmacién contenida en su denuncia, conforme a la que “el 19 de marzo
de 2020, Ud. fue engafiado por José Ancares, y que a raiz de dicho engafio Ud. firmd y confirméo
drdenes de simultdneas. ¢ Puede precisar en qué consistio dicho engafio?”.

Al respecto, el sefior Jara indicd: “El engafio que yo veo,
es que él me estaba haciendo simultdneas para manejar los déficits, sin mi consentimiento. Hay
audios de Whatsaps que dan cuenta de ello, en que me informaban que ya habian hecho una
simultdnea, me informaban ex post. Nunca hubo una orden para que la Corredora hiciera la
simultdnea. Ellos las hacian por los déficits. Me mandaron un correo que correo [siclcon estas
simultdneas, pero todo luego de que yo reclamé. Hablé con Gustavo Letelier, y en la tarde me

1 La compra de 20.000 acciones LTM fue el 3 de marzo y su venta el 5 de marzo de 2020. La segunda compra
fue el 11 de marzo por 62.821 acciones LTM.
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enviaron este correo, porque se dieron cuenta que yo estaba bajo la cobertura de garantia. Sin
embargo, ellos me dijeron que con esta confirmacion, ellos lo regularizacion [sic).

Cuando me di cuenta que no era efectivo que me iban
a financiar, pueden ver que me dejaron una caja de 530 millones, pero la cartera se estaba
deteriorando. Yo puse dos acciones en que reclamé, pero pude haber reclamado por todas, ya que
en ninguna hubo una orden de compra, salvo la réplica de la cartera que yo tenia en Itadu.

Jamds firmé una orden de simultdnea, sélo “firmé” el
correo, pero en ningun documento adjunto, sino en el cuerpo del correo”.

vii) Oficio Reservado Ul N°626 de fecha 11 de junio de
2021, por medio del cual la Ul hace referencia a la respuesta de la Corredora al Oficio Reservado
N°513 y solicité a BCl, respecto del cliente Sr. Miguel Luis Jara Céspedes, los siguientes
antecedentes:

1. Copia del respaldo de las érdenes e instrucciones
impartidas por el cliente, conforme lo dispuesto en la Seccion IV de la NCG N2380, y la letra fi) del
numeral 2.5.2. Operaciones a Plazo (OP), del Manual de Operaciones en Acciones, de |la Bolsa de
Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, respecto de las operaciones de compraventa a plazo
(simultaneas) que se indican.

2. Copia del respaldo de las érdenes e instrucciones
impartidas por el cliente en las operaciones de compraventa de acciones que se detallan, de acuerdo
a lo prescrito en la Seccién IV de la NCG N° 380.

viii) Respuesta de BCI al Oficio Reservado Ul
N°626, recibida con fecha 18 de junio de 2021, por medio de la cual adjuntd los siguientes
antecedentes:

1. Copia del respaldo de las 6rdenes e instrucciones
impartidas por el cliente, respecto de las operaciones de compraventa a plazo, segun lo indicado en
el archivo adjunto a esta comunicacion denominado “simultaneas”.

2. Copia del respaldo de las érdenes e instrucciones
impartidas por el cliente en las operaciones de compraventa de acciones que se detallan en el oficio
de referencia.

ix) Presentacion de fecha 23 de junio de 2021, en la
que el Sr. Miguel Luis Jara Céspedes, complementd su declaracién de fecha 9 de junio de 2021y
remitio a la Ul una serie de correos electronicos y mensajes de WhatsApp.

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
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X) Respuesta de BCI de fecha 28 de mayo de 2021, a
través de la aplicacion SEIL de la CMF (Sistema de Envio de Informacidn en Linea), por la que envié
lo solicitado a través de Requerimiento N°19.363.

xi) Respuesta de ITAU de fecha 28 de mayo de 2021,
através de la aplicacion SEIL de la CMF (Sistema de Envio de Informacidn en Linea), por la cual envié
lo solicitado a través de Requerimiento N°19.364.

xii) Oficio Reservado Ul N°852 de fecha 16 de agosto
de 2021, por medio del que la Ul solicitd a BCl informar si en conformidad a la Seccién Il N°1 de la
Norma de Caracter General N2 380 de 2015, proporciond una copia del contrato de prestacién de
servicios y todos sus anexos, al cliente Sr. Miguel Luis Jara Céspedes.

xiii) Respuesta de BCl al Oficio Reservado
N°852, recibida con fecha 17 de agosto de 2021, donde informa que “el Sr. Miguel Luis Jara
Céspedes, acudio de forma presencial a nuestras oficinas, de calle magdalena 140, piso 14, con fecha
26 de febrero de 2020, momento en el cual procedié a realizar la firma de nuestros contratos,
conforme las indicaciones de la Norma de Cardcter General NCG N°380, al cual se le entregd por
mano una copia de la documentacion respectiva...”.

Il. DESARROLLO DEL PROCEDIMIENTO.

11.1. CARGOS FORMULADOS.

En virtud de los hechos anteriormente descritos, a
través del Oficio Reservado Ul N°955 de fecha 8 de septiembre de 2021, el Fiscal formuld cargos a
BCI Corredor de Bolsa S.A., en los siguientes términos:

“Infraccion a la obligacion prevista en la Seccion 1V “De
los Registros y la Documentacion de Respaldos” de la Norma de Cardcter General N° 380, de 9 de
marzo de 2015, toda vez que BCl Corredores de Bolsa no cumplid con la obligacion de mantener
debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de esta Comision, las Jrdenes e
instrucciones de compraventa de las siguientes operaciones de compra de acciones CHILE y LTM,
realizadas por esa corredora a nombre del Sr. Miguel Jara, los dias 10 y 11 de marzo de 2020,
detalladas en los Capitulos Il y lll del presente Oficio, a saber:

FECHA NEMOTECN|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200310|CHILE Cco 490.662 74| 36.156.883
20200310|CHILE co 2.605 74 191.962
20200310|CHILE Cco 70 74 5.158
20200310|CHILE Co 4.739 74 349.217
20200310|CHILE Cco 408.871 74 | 30.129.704
20200310|CHILE Cco 450.075 74 | 33.166.027

Totales 1.357.022 99.998.951

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
FOLIO: RES-1571-22-67559-Y SGD: 2022030088191

Péagina 13/76



COMISION
‘ ) PARA EL MERCADO
FINANCIERO

FECHA NEMOTECN|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200311|LT™M co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 923 4.776 4.408.340
20200311|LTM co 313 4.776 1.494.919
20200311|LTM Cco 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 51 4.776 243.581
20200311|LTM co 1.185 4.776 5.659.679
20200311|LTM co 415 4.776 1.982.082
20200311|LTM co 821 4.776 3.921.178
20200311|LTM co 779 4.776 3.720.582
20200311|LTM Cco 457 4.776 2.182.678
20200311|LTM co 1.143 4.776 5.459.082
20200311|LTM co 93 4.776 444177
20200311|LTM co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 492 4.776 2.349.841
20200311|LTM Cco 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LT™M co 589 4.776 2.813.064
20200311|LTM co 411 4.776 1.962.936
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 576 4.776 2.750.976
20200311|LT™M co 424 4.776 2.025.024
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM Cco 273 4.776 1.303.848
20200311|LTM co 727 4.776 3.472.152
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 286 4.771 1.364.506
20200311|LTM Cco 714 4.771 3.406.494
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LT™M co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 984 4.771 4.694.664
20200311|LTM co 16 4.771 76.336
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LT™M Cco 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM Co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM Co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LT™M Cco 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM Co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM Co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM Co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM Co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 2.591 4.710 | 12.203.610
20200311|LT™M Cco 409 4.710 1.926.390
20200311|LTM Cco 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM COo 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM Co 92 4.710 433.320
20200311|LTM co 2.858 4.710 | 13.461.180
20200311|LTM co 50 4.710 235.500
20200311|LTM Co 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM COo 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM Co 451 4.710 2.124.210
20200311|LTM Co 2.549 4.710 | 12.005.790
20200311|LTM co 205 4.710 965.550

Totales 62.821 298.430.229

N
N

SGD: 2022030088191
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1.2. ANALISIS DE LOS HECHOS CONTENIDOS EN EL
OFICIO DE CARGOS.

El Fiscal analizod los hechos que estimd infracciénales y
por los que formuld cargos en los siguientes términos:

“Conforme a la normativa vigente, para que un
corredor de bolsa actue por cuenta de sus clientes, debe existir previamente una orden e instruccion
a través de la cual se instruye al corredor para ejecutar una compra o venta de valores mobiliarios
en la bolsa.

En dicha orden e instruccion deben singularizarse todos
los elementos que se otorga al corredor, y que definen la operacion que se llevard a cabo, y asimismo,
deberd ser ejecutada en el mejor interés del comitente.

Para ello es imperioso que la orden e instruccion en
comento contenga toda la informacion necesaria para ejecutar la instruccion del cliente en el
mejor interés de éste. Ademds, es preciso que dichas érdenes queden debidamente resguardadas,
registradas, documentadas, respaldadas y a disposicion de la CMF, por un plazo no inferior a diez
afios, conforme a la normativa vigente.

De esta manera, cuando se trata de operaciones por
cuenta de sus clientes, debe existir una orden e instruccion de compra y venta de valores mobiliarios,
entendiendo por tal el acto a través del cual el comitente autoriza a un intermediario para comprar
o vender valores mobiliarios en su nombre, y en las condiciones que él determine. Por su parte, el
corredor puede exigir al comitente, la entrega de los instrumentos objeto de la orden e instruccion,
o los fondos destinados a pagar su precio.

Es asi como, toda orden e instruccion, operacion y
actuacion que reciba, entregue o realice el intermediario, y todo contrato que éste suscriba con su
cliente, deberd quedar debidamente resguardado, registrado, documentado, respaldado y a
disposicion de la CMF. El intermediario debe mantener un registro con todas las drdenes propias y
de terceros que recibio, hayan sido o no ejecutadas, que debe contener la informacion requerida por
la normativa detallada anteriormente.

De esta manera, con el propdsito de verificar que las
ordenes e instrucciones de las operaciones de compraventa de acciones, asi como de las operaciones
a plazo (simultdneas), realizadas por BCl Corredores de Bolsa a nombre del Sr. Miguel Jara se
encontraran debidamente documentadas y respaldadas, se solicité a BCl Corredores de Bolsa, a
través del Oficio Reservado Ul N°513, de 25 de mayo de 2021, el respaldo de las respectivas drdenes
e instrucciones, de acuerdo a lo prescrito en la Seccion IV de la NCG N°380, para el periodo
comprendido entre el 1 de enero de 2020 y hasta el 25 de mayo de 2021.
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BCl Corredores de Bolsa dio respuesta parcial a lo
requerido, proporcionando sdélo algunos de los respaldos de las drdenes e instrucciones por las
operaciones solicitadas.

A raiz de lo anterior, esta Unidad de Investigacion, a
través de Oficio Reservado Ul N°626 de 11 de junio de 2021, reiterd a BCl Corredores de Bolsa el
requerimiento, esta vez especificando e individualizando aquellas operaciones respecto de las cuales
se requeria que proporcionaran los correspondientes respaldos.

Posteriormente, BCl Corredores de Bolsa, en su
respuesta de fecha 18 de junio de 2021, adjuntd diversas comunicaciones realizadas a través de
correos electrénicos y 6 grabaciones de audio, como respaldo de algunas de las drdenes e
instrucciones entregadas; sin embargo, no adjunto los respaldos de las érdenes e instrucciones de
las siguientes operaciones de compraventa de acciones, como se expondrd.

A continuacion, se expone el detalle de una serie de
operaciones de compraventa de acciones realizadas por BCl Corredores de Bolsa a nombre del Sr.
Miguel Luis Jara Céspedes, los dias 10y 11 de marzo de 2020, respecto de las que BCl Corredores de
Bolsa no cuenta con un respaldo de las drdenes e instrucciones del cliente, ni fueron proporcionados
a esta Comision.

Operaciones de compraventa de acciones respecto de
las cuales BCI Corredores de Bolsa no proporciono el correspondiente respaldo de la orden e

instruccion

El detalle es el siguiente:

FECHA NEMOTECN|TIPOPERC [UNIDADES |[PRECIO MONTO $
20200310|CHILE CO 490.662 74 | 36.156.883
20200310|CHILE CO 2.605 74 191.962
20200310|CHILE CO 70 74 5.158
20200310|CHILE CO 4.739 74 349.217
20200310|CHILE CO 408.871 74 | 30.129.704
20200310|CHILE CO 450.075 74 | 33.166.027

Totales 1.357.022 99.998.951
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FECHA NEMOTECN|TIPOPERC [UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200311 [LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311 |LTM CO 923 4.776 4.408.340
20200311 |LTM CO 313 4.776 1.494.919
20200311 |LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311 |LTM CO 51 4.776 243.581
20200311 |LTM CO 1.185 4.776 5.659.679
20200311 |LTM CO 415 4.776 1.982.082
20200311 [LTM CO 821 4.776 3.921.178
20200311 |LTM CO 779 4.776 3.720.582
20200311 [LTM CO 457 4.776 2.182.678
20200311 [LTM CO 1.143 4.776 5.459.082
20200311 [LTM CO 93 4.776 444177
20200311 [LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311 |LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311 |LTM CO 492 4.776 2.349.841
20200311 |LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 |LTM CO 589 4.776 2.813.064
20200311 |LTM CO 411 4.776 1.962.936
20200311 |LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM CO 576 4.776 2.750.976
20200311 [LTM CO 424 4.776 2.025.024
20200311 [LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM CO 273 4.776 1.303.848
20200311 |LTM CO 727 4.776 3.472.152
20200311 |LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 |LTM CO 286 4.771 1.364.506
20200311 |LTM CoO 714 4.771 3.406.494
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 [LTM CO 984 4.771 4.694.664
20200311 [LTM CO 16 4.771 76.336
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 |LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 |LTM CO 2.591 4.710 | 12.203.610
20200311 |LTM CO 409 4.710 1.926.390
20200311 |LTM CO 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311 |LTM CO 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311 |LTM CO 92 4.710 433.320
20200311 |LTM CO 2.858 4.710 | 13.461.180
ng@w@rm‘m http://V\NW@SVS.CHI nstjtuci On&|/\l§@l Har/val waﬁ.@r P 235.500
FOL2ODREF TRV 1-22-67630-Y $GD: 20254180088194.710 |  14.130.000
20200311 [LTM CO 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311 [LTM CO 451 4.710 2.124.210
20200311ILTM CcO 2 549 4710 | 12.005.790
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El resumen total diario de esas operaciones es el
siguiente:
ECHA EMO PERACION NIDADES ONTO (5)
0-03-2020 HILE OMPRA 1.357.022 99.998.951
1-03-2020 ™ OMPRA 62.821 298.430.229

Al respecto, BCl Corredores de Bolsa en respuesta al
requerimiento del Oficio Reservado N°626, sdlo proporciond respaldos de algunas drdenes e
instrucciones de compraventa, o correos que dan informacion diaria al cliente de lo realizado y su
visto bueno. Sin embargo, respecto de las operaciones de compras de acciones CHILE de 10 de marzo
de 2020, se limité a sefalar: “Acciones ordenadas comprar para operacion simulténea orden
4055367 confirmada en mail del 19-03-2020”. Una explicacion similar entregd para las operaciones
de compra de acciones LTM de 11 de marzo de 2020, donde indico: “Acciones ordenadas comprar
para operacion simultdnea orden 4055368 confirmada en mail del 19-03-2020".

Lo anterior es particularmente grave, pues da cuenta
que BCl Corredores de Bolsa realizé una serie de transacciones por montos relevantes para la cartera
de su cliente, sin contar con un respaldo de las érdenes e instrucciones del mismo, como lo exige la
NCG N°380, y dio una explicacion insatisfactoria de su actuar, relaciondndolo con operaciones a
plazo (simultdneas) que se realizarian dias después.

Lo recientemente expuesto, permite sostener que BCl
Corredores de Bolsa, respecto de la serie de operaciones de compra de acciones CHILE y LTM, de los
dias 10y 11 de marzo de 2020, detalladas en las tablas del numeral 52 anterior, realizadas a nombre
del Sr. Miguel Luis Jara Céspedes, no contaba con un respaldo de la orden e instruccion de éste, ni
dejo debidamente resguardado, documentado, respaldado y a disposicion de este Organismo
fiscalizador, las respectivas ordenes e instrucciones que dieron origen a las operaciones ejecutadas
por ese intermediario, las cuales se encuentran perfeccionadas, y respecto de las cuales la BCl
Corredores de Bolsa no ha presentado ninguna justificacion.

De acuerdo a lo dispuesto en la NCG N°380, los
sistemas que utilice la Corredora deben garantizar que los respaldos de las érdenes e instrucciones
de compraventa de acciones deberdn permanecer integros e inalterables en el tiempo, y deberdn
permitir entregar a este Servicio oportunamente toda la informacion que éste le requiera, situacion
que en la especie no ocurrio.
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A mayor abundamiento, la citada norma establece que
toda la documentacion de respaldo de las drdenes deberd ser mantenida por un plazo no inferior a
10 afos, periodo muy superior al transcurrido entre la fecha de las operaciones de las cuales se
requirio las respectivas drdenes de compraventa y la fecha en la cual éstas fueron solicitadas.”.

11.3. DESCARGOS.

Con fecha de 12 de octubre de 2021, la Investigada
evacuo sus Descargos (a fojas 420 y siguientes).

11.4. MEDIOS DE PRUEBA.

Mediante Oficio Reservado Ul N°1.095 de 19 de
octubre de 2021, la Ul abrid un término probatorio de 15 dias. La defensa de la Investigada rindié

los siguientes medios probatorios en esta instancia administrativa:

Prueba Documental:

(i) Contrato de Cliente con el sefior Miguel Jara y sus
anexos.

(ii) Mensajes de WhatsApp de fecha 11 de marzo de
2020 enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual le seiala que efectuie las compras
o venta que se requieran.

(iii) Mensajes de WhatsApp de fecha 11 de marzo de
2020 enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual le consulta a su ejecutivo por
novedades.

(iv) Mensajes de WhatsApp de fecha 11 de marzo de
2020 enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual le pregunta a qué precio comproé
las acciones LTM.

(v) Mensajes de WhatsApp de fecha 11 de marzo de
2020 enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual le sefiala que tiene la intencidn de
comprar mas acciones LTM.

(vi) Mensajes de WhatsApp de fecha 12 de marzo de
2020 enviados por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual le sefiala que tiene la intencion
de comprar mas acciones de LTM.
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(vii) Correo electrénico de fecha 19 de marzo de 2020
enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. José Ancares, en el cual firma y confirma una serie de
operaciones de simultaneas, y sus documentos anexos.

(viii) Correo electrénico de fecha 23 de junio de 2020
enviado por el Sr. Miguel Jara al Sr. Eugenio Von Chrismar, quien es el gerente general del Banco de

Créditos e Inversiones, BCI.

(ix) Copia de factura electréonica N° 2.602.428 de fecha
11 de marzo de 2021 por un monto total de $100.122.115, por compra de acciones Chile.

(x) Copia de factura electrénica N° 2.603.208 de fecha
11 de marzo de 2021 por un monto total de $284.171.612, por compra de acciones LTM.

(xi) Copia de factura electréonica N° 2.603.209 de fecha
11 de marzo de 2021 por un monto total de $14.617.912, por compra de acciones LTM.

Prueba Testimonial:

(i) Miguel Luis Vial, abogado.
(ii) José Ancares Cafiete, ingeniero comercial.
(iii)Gustavo Letelier Arias, asesor de inversiones.

Documentos Electroénicos:

(i) Grabacién de voz de fecha 10 de marzo 2020.

(ii) Grabaciones de voz de fecha 12 de marzo 2020.

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°1342 de fecha 15 de diciembre de 2021, el
Fiscal de la Unidad de Investigaciéon remitié a este Consejo de la Comisién para el Mercado
Financiero el Informe Final de la investigacidon y el expediente administrativo de este Procedimiento
Sancionatorio, informando el estado de éste y su opinidn fundada acerca de la configuracion de las
infracciones imputadas a los Investigados.
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11.6. OTROS ANTECEDENTES DEL PROCESO.

1. Escrito “Téngase presente al momento de emitir
informe final del articulo 51 de la Ley N°21.000” de fecha 30 de noviembre de 2021 presentado
por la parte Interesada.

Mediante presentacién de fecha 30 de diciembre de
2021, la parte Interesada solicitd se tuvieran presente las observaciones vertidas en dicho escrito
respecto al mérito de los cargos formulados, debiendo dar lugar a las sanciones que contempla el
D.L. N°3.538.

Asimismo, acompafiid los siguientes documentos:

i) Correo electrénico de dofia Katherine Salas Aguilera,
Ejecutiva de ITAU a la Interesada, de fecha 26 de febrero de 2020, es decir un dia antes del traspaso
de cartera a BCl, con el asunto “Las Cascadas/Miguel Jara”, en que, segun la Interesada, se ofrece
mejores condiciones que BCI CORREDOR de comisiones y tasa de financiamiento.

ii) Dos facturas electrénicas tomadas aleatoriamente,
emitidas por BCl a la Interesada, que permiten contrastar las comisiones cobradas por BCl con
aquellas ofrecidas por ITAU en el correo precedente.

2. Escrito “Téngase presente” de fecha 1 de diciembre
de 2021 presentado por la defensa de la Investigada.

Mediante presentacién de fecha 1 de diciembre de
2021, la defensa de la Investigada solicitd, de conformidad con el articulo 40 del D.L. N°3.538, se
tuvieran presente las alegaciones y defensas que en dicho escrito formulé al momento de resolver.

3. Audiencia contemplada en el articulo 52 inciso 1°
del D.L. N°3.538, celebrada con fecha 13 de enero de 2022.

Mediante Oficio Reservado N°2165 de fecha 7 de
enero de 2022, se cité a audiencia a la defensa de la Investigada y a la parte Interesada, de
conformidad a lo dispuesto en el articulo 52 del Decreto Ley N°3.538, la que se celebro el dia 13 de
enero de 2022.

4. Escrito “Téngase presente” de fecha 14 de enero de
2022 presentado por la defensa de la Investigada.
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Mediante presentacidn de fecha 14 de enero de 2022,
la defensa de la Investigada solicité tener presente los argumentos expuesto al momento de
resolver este Procedimiento Sancionatorio.

lll. NORMAS APLICABLES.

La Seccion IV “De los registros y la documentacion de
respaldo” de la Norma de Caracter General N° 380, en relacion a su Anexo N°3 “Registro de
ordenes”:

“Toda orden, instruccion, operacion y actuacion que
reciba, entregue o realice el intermediario, y todo contrato que éste suscriba con su cliente, deberd
quedar debidamente resguardado, registrado, documentado, respaldado y a disposicion de esta
Superintendencia. Tratdndose de medios de telecomunicaciones en los que se utilice la voz, tales
respaldos deberdn estar acompariados de las grabaciones de voz correspondientes.

Los mecanismos o sistemas que utilice el intermediario,
deben garantizar que los contratos, registros, documentos y respaldos, permanecerdn integros e
inalterables en el tiempo. Tales mecanismos y sistemas, ademds deben permitir al intermediario
entregar a este Servicio oportunamente toda la informacion que éste le requiera. A su vez, los
mecanismos y sistemas empleados por los intermediarios, deben permitir a estos proveer a la
Superintendencia, tan pronto ésta lo haya solicitado, la informacion a que se refiere el anexo de la
presente normativa, conforme al formato establecido en él y a las especificaciones técnicas
contenidas en la Ficha Técnica dispuesta para esos efectos en el sitio web de esta Superintendencia.

En el evento que el intermediario decida subcontratar
los servicios de registro o respaldo de informacion o documentacion, las entidades que se contraten
deberdn cumplir las condiciones antes descritas, no obstante que la responsabilidad por dicho
cumplimiento seguird siendo del intermediario.

Es deber del intermediario adoptar las medidas que
sean necesarias para garantizar que la confidencialidad de la informacion de los registros,
documentos y respaldos serd mantenida como tal por esas entidades. Ello en ningtin caso obstard a
que para fines de fiscalizacion la bolsa de valores respectiva o esta Superintendencia pueda acceder
en todo momento a tales registros sin costo alguno. Corresponderd al intermediario establecer las
clausulas contractuales que se requieran a objeto que esas entidades cumplan lo dispuesto en la
presente seccion.

Toda la documentacion de respaldo de las drdenes,
instrucciones, operaciones y actuacion del intermediario, deberd ser mantenida por un plazo no
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inferior a 10 afios. Por su parte, los contratos que celebre el intermediario con el cliente, deberdn ser
mantenidos por un plazo no inferior a los 6 afios de terminada la relacién contractual con el cliente.

Los registros que mantenga el intermediario deberdn
tener al menos la informacion a que se refiere el anexo de esta normativa y ser conservados hasta
que la inscripcion del intermediario en el registro correspondiente haya sido cancelada por este
Servicio. Previo a dicha cancelacion, los intermediarios deberdn remitir tales registros a la bolsa de
la cual eran miembros, la que los mantendrd por el plazo de 6 afos. Tratdndose de agentes de
valores, tales registros deberdn ser remitidos a esta Superintendencia.

Serd responsabilidad del intermediario mantener
actualizados los registros a que se refiere la presente Seccion, mientras se encuentre inscrito en el
registro que al efecto lleva este Servicio. Tanto la informacion vigente como la modificada deberd
ser mantenida en dichos registros a objeto de proveer a este Organismo la informacion
correspondiente al periodo requerido”.

“3. Registro de érdenes
El intermediario deberd mantener un registro con todas

las érdenes propias y de terceros que recibid, sin importar si éstas fueron o no ejecutadas, el que al
menos deberd contener la siguiente informacion:

1 Numero de Orden Numero unico de identificacion de drdenes

2 Identificacion del Numero unico de identificacion del cliente asignado
Cliente por el intermediario.

3 Identificacion de Numero unico asignado por el intermediario, de
quien otorgé la identificacion de la persona autorizada que otorgd la
orden orden

4 Ejecutivo Identificacion del ejecutivo del intermediario que

recibio la orden.

5 Clase de orden Se debe indicar la clase de orden que recibio el

intermediario por parte del cliente.

6 Tipo de orden Se debe especificar si la orden es de compra contado,

venta contado, compra a plazo, venta a plazo u otra.

7 Identificacion del Se debe indicar el cddigo ISIN del instrumento o
instrumento o producto, si este existe, y el cddigo nemotécnico.
producto

8 Monto o Cantidad Se debe indicar el monto definido en unidades

monetarias o a la cantidad de instrumentos o
productos, que se ordend adquirir o enajenar,
indicando la moneda en que estd expresado el monto.
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9 Precio/Tasa/Prima En caso de ordenes a limite, indicar el valor mdximo a
que estd dispuesto a comprar el cliente, o el valor
minimo en caso de ventas.
10 | Plazo de validez Se deberd indicar el plazo de validez de cada orden
11 | Preferencia Bolsa Bolsa en la que el cliente desea ejecutar su operacion,
en caso de tener preferencia
12 | Preferencia Corresponde indicar el mecanismo elegido por el
mecanismo cliente para ejecutar su operacion, en caso de tener
preferencia.
13 | Fecha y hora de Corresponde indicar el dia, mes, afio y hora en que la
recepcion instruccion fue recibida por el intermediario.
14 | Fecha y hora de Corresponde indicar la fecha y hora en que la orden fue
aceptacion aceptada por el intermediario, por haber cumplido los
requisitos establecidos por éste para esos efectos, tales
como constitucion de mdrgenes, garantias,
confirmacion de saldos, etc.
15 | Identificacion de la Informacion que permita individualizar a la persona
persona que que otorgd la orden por cuenta del cliente.
otorgé la orden
por cuenta del
cliente
16 | Anulacion Indicar si la orden fue anulada.
17 | Numero de Orden Indicar el nimero de orden que reemplaza a la anulada
que la Reemplaza por modificacion.
18 | Observaciones Indicar cualquier dato relevante de la orden, no
considerando en los campos anteriores.

Las drdenes que sufran modificaciones a requerimiento
de clientes, para efectos de su registro deberdn considerarse como anuladas. Tanto la orden original

como todas sus modificaciones deberdn constar en el registro.”.

fecha de 12 de octubre de 2021.

IV. DESCARGOS Y ANALISIS.

IV.1. Descargos evacuados mediante presentacion de

“I. Sobre los Cargos formulados a Bci Corredor.

Segun consta en el Oficio, la formulacidon de cargos se
originé en una denuncia presentada por don Miguel Luis Jara Céspedes (en adelante también, el
“Cliente”) quien, luego de haber sufrido pérdidas relevantes en mdultiples operaciones especulativas
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de alto riesgo, operando primero a través de Itau Corpbanca Corredores de Bolsa S.A. y luego a través
de Bci Corredor, acusa irregularidades respecto de las operaciones en las que sufrio pérdidas.

Segun lo que indica el sefior Jara en su denuncia, Bci
Corredor habria usado la cuenta del sefior Jara para hacer operaciones que él no solo no ordend,
sino que incluso desconocia. El sefior Jara niega en su denuncia que haya dado las instrucciones que
efectivamente dio por escrito o mediante llamadas que quedaron grabadas. Alega entre otras cosas
que, si las dio, fue con enganos y porque su sefiora estaba hospitalizada. La denuncia se hizo sin
aportar elemento alguno que pudiera sustentar sus imputaciones.

No es la primera vez que la Comision para el Mercado
Financiero (“CMF”) conoce este tipo de reclamos y los desecha por falta de fundamentos.

En este caso, con mucha razon, la Fiscalia de la CMF
desecho directamente todas estas acusaciones y, en su Oficio, solo formula cargos en contra de la
Corredora por haber incumplido la Norma de Cardcter General N° 380 de la CMF (la “NCG 380”), en
cuanto a no mantener debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de esa Comision, las
Ordenes e instrucciones de compraventa correspondientes a ciertas operaciones de compra de
acciones Banco de Chile y LATAM que se ejecutaron los dias 10y 11 de marzo de 2020.

Es decir, la CMF, sin cuestionar que las drdenes hayan
sido dadas, formula cargos a la Corredora por no contar con los debidos respaldos de las drdenes
que recibid de su Cliente.

Bci Corredor lamenta cuando sus clientes no obtienen
los resultados que esperan; pero, asi como la Corredora no es socia de sus clientes respecto de las
utilidades que obtienen cuando toman buenas decisiones, tampoco corresponde que comparta sus
pérdidas cuando toman decisiones erradas.

Siendo esto tan evidente, no es sin embargo raro que
clientes que sufren pérdidas importantes busquen rutas creativas para tratar de mitigar su deterioro
patrimonial e intenten atribuir su mala fortuna a supuestas negligencias del corredor a través del
cual hicieron sus operaciones o, como en este caso, directamente a conductas delictuales en que
habria incurrido la Corredora para causarle un perjuicio. Estas rutas creativas pueden incluir la
instrumentalizacion de un procedimiento sancionatorio administrativo como el que el Cliente ha
iniciado.

A continuacién, nos centraremos en los cargos
efectivamente formulados, es decir, por qué debe entenderse que Bci Corredor cumplié a cabalidad
con su obligacion de obtener y mantener los resquardos y respaldos de las operaciones de los dias
10y 11 de marzo de 2020.
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II. Consideraciones de hecho.

1. El Sr. Miguel Jara operaba con habitualidad en la
Corredora Itau Corpbanca S.A. (“Itau”), haciendo transacciones de alto riesgo como lo son las
operaciones a plazo, en general, y las simultdneas, en particular. Como resultado de estas
operaciones, el Sr. Jara perdid —segun lo que comento en su oportunidad— alrededor de
5$400.000.000, terminando con una “cartera deteriorada”.

2. En febrero de 2020, el Cliente traspaso su cartera
accionaria desde Itau a Bci Corredor, lo que implicé prepagar las simultdneas que mantenia en Itau
y generar nuevas simultdneas a través de Bci Corredor.

3. Para poder operar con Bci Corredor, el 26 de febrero
de 2020 el Cliente suscribid, tal como lo exige la NCG 380, un contrato quebeeguleelacion con
la referida corredora de bolsa. En el contrato referido, y particularmente en su Anexo 5 “Ordenes de
Inversion”, especialmente firmado por el sefor Jara, ¢l Cliente sefialé por escrito y expresamente que
comunicaria sus ordenes a la Corredora en forma verbal.

4. Durante los dias posteriores, entre el dia 27 de
febreroy el 13 de marzo de 2020 el sefior Jara dio entre dos y tres instrucciones diarias a la Corredora
para la realizacion de operaciones, mayoritariamente simultdneas, lo que se tradujo en la ejecucion
de 142 transacciones. El monto total transado por el Sr. Jara hasta el 16 de abril de 2020, fecha en
que se liquidaron todas sus operaciones, fue de 53.150.040.719.

5. De todas estas drdenes, solo las impartidas los dias
10y 11 de marzo, por aproximadamente 5400.000.000, son las que la Fiscalia ha considerado que
no han sido debidamente respaldadas por la Corredora.

6. Debido a la intensidad con que operaba el sefior Jara,
era frecuente que diera sus drdenes telefonicamente o a través de mensajes de WhatsApp enviados
a su ejecutivo de la Corredora. Las drdenes que el Cliente daba mediante llamadas al teléfono fijo de
la Corredora quedaban inmediatamente grabadas en el sistema que ha implementado, siguiendo
sus protocolos internos. Del mismo modo, las drdenes dadas por mensajes de texto a través del
celular quedaban también registradas por ser, precisamente, mensajes escritos. Considerando que
el Sr. Jara hacia varias operaciones al dia, sin poder estar monitoreando permanentemente el
mercado, en varias ocasiones le dio a la Corredora instrucciones abiertas, en las que ordenaba que
el ejecutivo tomara ciertas oportunidades de inversion que detectara durante la jornada, dejando a
su criterio esta decision, dentro de los mdrgenes establecidos.

7. Cuando el Cliente impartia instrucciones meramente
verbales a través de llamados al teléfono celular del ejecutivo de la Corredora, para dar
cumplimiento a la normativa de la CMF, Bci Corredor tenia que obtener posteriormente una
confirmacion escrita o respaldo de la orden verbal recibida. En estas situaciones, Bci Corredor
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solicitaba al Cliente dicha confirmacion por escrito lo que, por lo demds, el sefior Jara normalmente
hacia. Era también frecuente que, ante una llamada del sefior Jara a su celular, sin posibilidad de
grabacion, el ejecutivo de la Corredora terminara esa llamada y volviera a llamarlo inmediatamente,
esta vez a través del teléfono fijo de la Corredora, de modo de obtener una grabacion de la
conversacion.

8. El propio Oficio, en su pdrrafo 9, da cuenta de como
la Corredora solicitd al Cliente por correo electrdnico de fecha 19 de marzo de 2020 que confirmara
las ordenes verbales que habia dado y que correspondian a 13 operaciones ya ejecutadas. El mismo
dia el sefior Jara contestd el correo sefialando “Estimado José: Firmo y confirmo drdenes de
simultdnea que me adjuntaste. Saludos, Miguel Jara”. La Fiscalia de la CMF no ha cuestionado el
respaldo de dichas drdenes verbales pues, evidentemente, un correo en el que el Cliente indica que
las “firma y confirma” parece suficiente respaldo, a pesar de no haber una grabacion en tiempo real
de la conversacion telefonica en que fue impartida la instruccion. Sin perjuicio de lo anterior, la CMF
ha cuestionado que en dicho correo el Cliente haya efectivamente confirmado las drdenes que
impartio los dias 10 y 11 de marzo de 2020, siendo que estdn incluidas en él, segun se explicara.

9. Respecto de las operaciones que la Fiscalia de la CMF
ha cuestionado en su Oficio, esto es, las que se ejecutaron los dias 10 y 11 de marzo de 2020, el dia
10 de marzo de 2020, el sefior Jara, en distintos llamados telefonicos, instruyd al ejecutivo de la
Corredora, sefior José Ancares, la realizacion de operaciones simultdneas. De estas conversaciones
telefonicas solo quedo registro grabado de una. El dia 11 de marzo de 2020, el Sr. Jara dio nuevas
instrucciones para hacer simultdneas, también a través de conversaciones telefénicas. Esta vez
quedd un registro en un mensaje de texto por WhatsApp.

10. A diferencia de lo sefialado en el Oficio, las drdenes
que el Cliente impartio esos dos dias quedaron debidamente respaldadas tanto en una grabacion de
voz, como en un mensaje de texto enviado por teléfono. Adicionalmente, en el correo electrdnico de
19 de marzo de 2020 en que el Cliente “firmo y confirmd” una serie de drdenes, se incluyeron las
operaciones de los dias 10 y 11 de marzo. Finalmente, la Corredora obtuvo un respaldo adicional en
documentos mercantiles aceptados por el Cliente, segtin se explica mds adelante.

11. En primer lugar, la Corredora mantiene respaldada
la orden de fecha 10 de marzo de 2020, mediante un registro de voz grabado, debidamente
acompaiiado a la CMF, en el que el Sr. Jara elocuentemente instruye al ejecutivo de la Corredora
“échale no mds”, como respuesta a las alternativas de operaciones que podian presentarse ese dia
en el mercado. Efectivamente, en dicha conversacion telefénica, y siguiendo la misma forma en que
diariamente operaba el sefior Jara, el ejecutivo de la Corredora le planted: (a) vender Cencosud, (b)
“cerrar” Soquimich y (c) en caso de detectar alternativas de compra u otras, “estar atento igual que
a las Entel”. Ante esta propuesta, el Sr. Jara le respondié “échale no mds”. Evidentemente, decirle a
un corredor de bolsa, un mandatario al que diariamente el sefior Jara le instruia operaciones
bursdtiles, que tiene que “echarle no mds”, solo puede entenderse en el sentido que le estaba
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ordenando llevar a cabo las transacciones propuestas, es decir, se trata de una orden de la que la
Corredora mantiene registro en forma de una grabacion de voz. En base a esta instruccion, la
Corredora hizo las operaciones sobre acciones Banco de Chile.

12. Del mismo modo, en mensaje de WhatsApp de
fecha 11 de marzo 2020, el Sr. Jara instruyd al Sr. Ancares, ejecutivo de Bci Corredor, realizar las
operaciones que se efectuaron durante ese dia, al sefialar “Estaré desconectado hasta tipo las 13:00
horas pero si requieres hacer alguna compra venta dale no mds, Saludos”. Nuevamente, en este caso
el Cliente dio una orden clara, “dale no mds”, de hacer las compraventas que en definitiva se hicieron.
Siguiendo esta instruccion, la Corredora hizo las operaciones sobre acciones LATAM.

13. Adicionalmente, en mensajes posteriores enviados
porel Sr. Jara el dia 11 de marzo de 2020 a las 12:27 y 14:57 horas respectivamente, el Cliente ratificé
la existencia de estas ordenes al consultar al ejecutivo de Bci Corredor a qué precio compré acciones
LATAM y sefialar “quiero matar las Cencosud y compraria 100 mds de LATAM”.

14. Pero éstos no son los Unicos registros que tiene Bci
Corredor de estas érdenes. El dia 19 de marzo de 2020, a las 12.11 horas, el ejecutivo de Bci Corredor,
sefior José Ancares, le envio al Cliente un email en el que le solicita confirmar una serie de érdenes
que habia dado. El mismo dia, a las 12.21 horas, el Cliente respondio el referido email sefialando
“Estimado José: Firmo y confirmo drdenes de simultdneas que me adjuntaste”. Entre las ordenes que
el sefior Jara firma y confirmo se encuentran las siguientes ordenes:

a) Orden N°5464355 del 13 de marzo de 2020. Venta
Simultdnea, por 62.821 acciones LATAM por un monto contado de $247.514.740. Liquidacion
“Pagadero Hoy”.

b) Orden N°5465269 del 13 de marzo de 2020. Venta
Simultdnea, por 745.000 acciones Banco de Chile, por un monto contado de $51.844.550.
Liquidacion “Pagadero Hoy”.

¢) Orden N°5465270 del 13 de marzo de 2020. Venta
Simultdnea, por 62.821 acciones LATAM por un monto contado de 5249.336.549. Liquidacion
“Pagadero Hoy”.

d) Orden N°5465363 del 13 de marzo de 2020. Venta
Simultdnea, por 728.000 acciones Banco de Chile por un monto contado de 550.668.800. Liquidacion
“Pagadero Mafiana”.

e) Orden N°5465364 del 13 de marzo de 2020. Venta
Simultdnea, por 62.821 acciones LATAM por un monto contado de $249.336.549. Liquidacion
“Pagadero Mafiana”.
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Las Ordenes referidas respaldan precisamente las
operaciones que ordend el sefior Jara los dias 10y 11 de marzo de 2021.

15. En efecto, las operaciones simultdneas que
ordenaba el Cliente no eran simples operaciones de financiamiento en las que una persona vende al
contado acciones que posee (asi obtiene su financiamiento) y compra las mismas acciones
“simultaneamente” a plazo (quedando obligada a pagar el precio de esta sequnda compraventa en
un plazo determinado, que es la forma en que devuelve el financiamiento). En cambio, el sefior Jara
ordend hacer simultdneas sobre acciones que no tenia, de forma de tomar una exposicion en
acciones del Banco de Chile y LATAM, sin pagar por ellas, sino que financiando su compra por la via
de simultdneas. Esta es una prdctica habitual en el mercado bursdtil entre personas que estdn
dispuestas a tomar grandes riesgos a cambio de la posibilidad de lograr grandes retornos.

16. En la prdctica, los dias 10 y 11 de marzo de 2020 el
Cliente ordend, mds que comprar las acciones, tomar una exposicion (o posicion larga) a la variacion
de precio de dichas acciones por la via de “simultanearse”. Es decir, fue una orden especialmente
compleja. Para estos efectos, lo que el Cliente hizo mediante estas drdenes, fue primero comprar las
acciones LATAM y Banco de Chile en bolsa bajo modalidad contado normal o CN (esto es, con un
plazo de liquidacion o cumplimiento de dos dias), compras que se ejecutaron precisamente los dias
10 y 11 de marzo. Para poder pagar el precio de estas acciones, el mismo dia o el dia anterior al
vencimiento del plazo de liquidacion (dos dias), “simultaned” las acciones que habia comprado. Es
decir, las vendié en modalidad “pagadero hoy” (PH) o “pagadero mafiana” (PM) y simultdneamente
las recompro a plazo. Con el precio de las ventas de las acciones que hizo bajo modalidad PH o PM,
pago las compras de acciones de los dias 10 y 11 de marzo el dia de su liquidacion (dia que coincidié
con la liquidacion de las operaciones PM 'y PH). Del mismo modo, las acciones que recibié en la
liquidacion de las compras que hizo los dias 10y 11 de marzo, las usé para cumplir con su obligacidn
de entrega a los compradores de las acciones que vendid bajo modalidad PH y PM. De esta manera,
quedd sin acciones en cartera, pero con una posicion larga a plazo en acciones LATAM y CHILE. El
riesgo de este tipo de operaciones a plazo es que deben estar diariamente garantizadas segtn el
valor diario de las acciones (mark to market). A medida que el precio en bolsa de las acciones LATAM
bajaba, el Cliente tenia que constituir nuevas garantias haciendo su negocio cada vez mds gravoso.
Finalmente, ante el incumplimiento del Cliente de constituir nuevas garantias, se liquidaron sus
compras a plazo, sufriendo las pérdidas que hoy lamenta.

17. Las drdenes fechadas el 13 de marzo, que fueron
incluidas en el correo electronico de 19 de marzo de 2020 y que confirmo el Cliente, dan cuenta
precisamente de las simultdneas que se ejecutaron a contar del dia 13 de marzo y que tuvieron como
antecedente las compras de acciones de los dias 10y 11 de marzo. Como ya lo indicamos son drdenes
particularmente complejas que mds que dar cuenta de una operacion de “compra a plazo”, como lo
indican en su encabezado dichas drdenes, o de “venta simultdnea” como lo sefialan bajo el titulo
Tipo de Orden, dan cuenta de una instruccion de, primero comprar las acciones al contado, luego
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venderlas PH o PM y luego recomprarlas a plazo. Se trata de instrucciones habituales en este tipo de
operaciones, que consisten en tomar una exposicion larga en acciones, sin pagar su precio,
financidndose con una simultdnea. Queremos hacer presente que, de las drdenes que se ingresaron
por acciones LATAM con fecha 13 de marzo, sdlo se ejecutd la Orden de Venta Simultdnea
N°5465364, por 62.821 acciones LATAM por un monto contado de $249.336.549 con liquidacidn
“Pagadero Mafnana”, que da plena cuenta de las operaciones que se hicieron para comprar acciones
LATAM el dia 11 de marzo de 2020 (y de las simultdneas que se hicieron a continuacion).

18. En conclusion, la Corredora efectivamente
mantiene los registros que dan cuenta de las operaciones que ordend el Cliente y cuyo respaldo hoy
cuestiona la CMF, por cuanto las instrucciones constan en la grabacion telefénica y el mensaje de
WhatsApp ya sefalados, asi como en la confirmacion por email del sefior Jara de fecha 19 de marzo
de 2020, en la que sefiala que firma y confirma estas drdenes.

19. Pero estos no son los Unicos respaldos de dichas
drdenes con que cuenta la Corredora. Con fecha 10 y 11 de marzo de 2020, la Corredora envid al Sr.
Jara facturas en que se da cuenta precisamente de las operaciones en acciones CHILE y LATAM que
habia ordenado el sefior Jara esos dias (las “Facturas”). Una vez que el sefior Jara recibio estas
Facturas, no sélo no las objeto de ninguna forma, sino que las pagdé cumplidamente. Es decir, el sefior
Jara, dio por vdlidas dichas Facturas y las correspondientes operaciones de que ellas daban cuenta,
al entenderse legalmente, como lo explicaremos mds adelante, y por la sola aplicacion de la Idgica,
que aceptaba las Facturas. Es evidente que una persona normal que no hubiera dado instrucciones
para hacer operaciones simultdneas por cerca de 400 millones de pesos (esos son los montos de las
operaciones de los dias 10 y 11 de marzo de 2020) y recibiera facturas por dichas operaciones,
prontamente la objetaria y en ningtn caso las pagaria.

20. Como conclusion, los hechos demuestran que Bci
Corredor ha dado pleno cumplimiento a lo dispuesto en la Seccidn 1V de la NCG 380, respecto de las
drdenes que dio el Cliente los dias 10 y 11 de marzo de 2020, por las siguientes razones:

a) Bci Corredor mantuvo efectivamente un respaldo de
las érdenes verbales que dio el sefior Jara y de las que impartio a través de mensajes por WhatsApp.

b) Ademds, en forma diligente Bci Corredor solicité al
Cliente que ratificara dichas drdenes, lo que el Cliente hizo en su correo electronico de fecha 19 de
marzo de 2020.

c¢) Finalmente, y tal como lo permite la NCG 380, Bci
Corredor obtuvo una ratificacion posterior de las drdenes que dio el sefior Jara cuando éste acepto
las facturas en que se detallaban estas operaciones, tal como lo establece la ley, segun lo
explicaremos en el titulo siguiente.
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1ll. Fundamentos de derecho.

Las drdenes estdn debidamente respaldadas

21. La Fiscalia de la CMF sostiene que la Corredora no
tendria los respaldos de las ordenes que el sefior Jara dio respecto de acciones Banco de Chile y
LATAM los dias 10 y 11 de marzo de 2020. Sin embargo, dichos respaldos existen en la grabacion de
voz del dia 10 de marzo de 2020 (“échale no mds”) y en el mensaje de WhatsApp de fecha 11 de
marzo (“si requieres hacer alguna compraventa dale no mds”) referidos en los pdrrafos 9, 10, 11y
12 anteriores.

22. Resulta evidente que dicho registro de voz y dicho
mensaje por WhatsApp constituyen respaldos de comunicaciones sostenidas entre el Cliente y la
Corredora. Tal vez lo que la Fiscalia cuestiona es que dichas comunicaciones contengan instrucciones
de hacer operaciones bursdtiles, que es lo que la NCG 380 exige que se respalde, pero creemos que
tampoco cabe duda respecto de ello.

23. En ambas comunicaciones el Cliente da una
instruccion al Corredor. En un caso le ordena “echarle no mds”, es decir, una expresion informal y
campechana que significa sequir hacia adelante; y en la otra le instruye “darle no mds”, en el mismo
sentido. Del contexto de dichas conversaciones, segun ya lo explicamos, y especialmente del
contexto en que operaba habitualmente el Cliente, o mds bien habitualisimamente, debemos
entender que estaba ddndole una clara instruccion al ejecutivo para que, actuando por cuenta del
Cliente, tomara decisiones de inversion, dentro de los contornos de la prdctica claramente
establecida que tenia el Cliente para operar.

24. Una orden o instruccion a un corredor no es otra
cosa que un mandato, es decir, “un contrato por el cual una persona encarga la ejecucion de uno o
mds negocios licitos de comercio a otra que se obliga a administrarlos gratuitamente o mediante
una retribucion y a dar cuenta de su desemperio” (art. 233 del Codigo de Comercio). Las instrucciones
que el Cliente dio los dias 10 y 11 de marzo de 2020 no son drdenes cerradas, de las que indican un
precio y una cantidad de un tipo de accion determinada, sino un tipo de instruccion abierta, para
que el ejecutivo, actuando segun su arbitrio, pero dentro de ciertos mdrgenes, haga operaciones por
cuenta de su cliente.

25. Este tipo de instrucciones son frecuentes en los
mandatos en general y especialmente en la prdctica bursdtil, en la que los clientes pueden dar una
instruccion abierta de aprovechar ciertas oportunidades que puedan presentarse durante la jornada,
dentro de los contornos fijados explicita o implicitamente por el Cliente.

26. El Oficio no cuestiona este tipo de instrucciones, ni
la forma en que fueron ejecutadas, sino que se limita a levantar el punto de que se hayan respaldado
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debidamente. Sin perjuicio de ello, queremos hacer hincapié en que la propia ley autoriza
expresamente este tipo de Ordenes: “..si estuviere autorizado para obrar a su arbitrio, el
comisionista podrd hacer lo que le dicte su prudencia y sea mds conforme a los usos y procedimientos
de los comerciantes entendidos y diligentes” (art. 269 del Codigo de Comercio). Adicionalmente, la
ejecucion de las Ordenes se ajustdo precisamente a lo que el Cliente llevaba ordenando
consistentemente en el pasado y a lo que habia manifestado que queria que se hiciera.

27. Como conclusidn, los dias 10y 11 de marzo de 2020,
el Cliente dio instrucciones al ejecutivo de la Corredora, en el sentido de que “le diera no mds”, es
decir, de que aprovechara las oportunidades que detectara, tal como normalmente operaba el
Cliente, y el ejecutivo cumplié dichas drdenes. Estas precisas drdenes constan en un registro de voz
grabado y respaldado y en un texto escrito de WhatsApp, también guardado y respaldado, tal como
lo exige la normativa de la CMF.

La ratificacion posterior que hizo el Cliente estd
permitida por la ley y constituye un respaldo adicional de las drdenes.

28. Hemos demostrado como Bci Corredor cumplio con
su deber de mantener los respaldos de las drdenes de los dias 10 y 11 de marzo tal como lo exige la
NCG 380. Sin embargo, en el caso que la CMF llegara a desestimar nuestra argumentacion y
considerar que lo que hay en los registros de dichas comunicaciones no es el respaldo de las
respectivas drdenes, deberiamos entonces entender que las érdenes se dieron en forma meramente
verbal en las conversaciones que sostuvieron el sefior Jara y el ejecutivo de la Corredora. El
cuestionamiento de la CMF seria, entonces, que Bci Corredor no obtuvo posteriormente el respaldo
exigido por la NCG 380. Como ya lo hemos indicado, la Corredora obtuvo del Cliente una
confirmacion formal y por escrito de las referidas ordenes, segun consta en el email de fecha 19 de
marzo de 2020, en la que sefiala que firma y confirma estas drdenes, lo que estd permitido por la ley
y la norma de la CMF, segtin se explica a continuacion.

29. Tal como ya se sefiald, en el contrato de cliente que
suscribié con Bci Corredor, el sefior Jara expresamente sefiald por escrito y bajo su firma que
comunicaria sus ordenes a la Corredora en forma verbal.

30. Lo anterior es una costumbre acendrada de la
industria de la intermediacion de valores, que viene desde sus mismos origenes y sin la cual los
inversionistas que operan en forma frecuente, como es el caso del sefior Jara, se verian impedidos
de poder actuar en forma oportuna. Como lo sefialamos, las érdenes de los corredores no son otra
cosa que mandatos1, es decir, contratos consensuales que no requieren formalidad alguna.

31. Por su parte, la normativa bursdtil (Manual de
Derechos y Obligaciones de la Bolsa de Comercio de Santiago) y de la CMF (NCG 380) no contemplan
ninguna restriccion respecto a la posibilidad de que los Clientes opten por dar sus instrucciones en
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forma verbal. La Norma de Cardcter General N° 12, antecesora de la NCG 380, expresamente
contemplaba la posibilidad de que el cliente acordara que sus instrucciones serian verbales sin
confirmacion alguna. Si bien la NCG 380 no recogid la misma redaccion, no limitd la posibilidad de
acordar ordenes meramente verbales, sin confirmacion escrita posterior. Lo unico que en este
sentido dispuso la CMF en dicha regulacion fue la obligacion de los corredores de mantener respaldos
de las érdenes y que, “Tratdndose de medios de telecomunicaciones en los que se utilice la voz, tales
respaldos deberdn estar acompanados de las grabaciones de voz correspondientes”. En la prdctica,
hay una costumbre antigua en la industria de los intermediarios de valores, de pactar con ciertos
clientes la posibilidad de dar érdenes meramente verbales y, en el caso de Bci Corredor y muchos
otros intermediarios, estd expresamente contemplado en sus formatos estdndar de contrato con
clientes.

32. Esto tiene mucho sentido, pues si algo caracteriza
al mercado de valores y, especialmente, al mercado bursdtil, es la velocidad a la que deben realizarse
sus operaciones. Cuando un cliente toma una decision de inversion, espera que sea ejecutada lo
antes posible, antes de que cambien las condiciones de mercado. Para ello, lo normal es que
comunique su instruccion de la manera mds inmediata posible. En el pasado esto se hacia por télex
y teléfono fijo, luego por email y teléfono celular y hoy se usan aplicaciones de mensajes de texto
como WhatsApp. Clientes de alta frecuencia como el sefior Jara, se comunican en forma permanente
con sus ejecutivos, dentro y fuera del horario de oficina y por medios diversos. La gran ventaja del
teléfono celular y WhatsApp, para estos efectos, es que la instruccion la recibe el ejecutivo en forma
inmediata, sin importar donde esté.

33. La NCG 380 sigue esta Idgica y permite que los
clientes acuerden con sus corredores la posibilidad de dar drdenes verbales, limitdndose a exigir que
queden respaldadas, a disposicion de la CMF y, en el caso de telecomunicaciones en que se utilice la
voz, el respaldo debe incluir las grabaciones que se hayan hecho. Es evidente que, si la CMF hubiera
querido obligar a los corredores de bolsa a grabar en tiempo real toda orden verbal, o prohibir
Ordenes verbales no grabadas, asi lo hubiera establecido en la NCG 380, lo que no ha hecho por
razones que parecen ldgicas.

34. Como ya lo hemos indicado, el Sr. Miguel Jara era
un cliente que operaba con una frecuencia especialmente alta, en forma diaria, varias veces al dia.
En los 15 dias hdbiles que median entre el dia 27 de febrero y el 13 de marzo de 2020, el sefior Jara
ordend nada menos que 142 operaciones a la Corredora.

35. Si bien esto puede parecer excesivo para un cliente
persona natural, se entiende al considerar la especial dedicacion que tenia el sefior Jara para la
realizacion de operaciones bursdtiles y sus profundos conocimientos en temas financieros. En su
correo electrénico de fecha 23 de junio 2020 sefiala precisamente “...te solicito consideres que no
soy un aparecido, estudié ingenieria, tengo un MBA, he sido empresario por varias décadas y después
de operar por 12 afios en la Corredora de Corpbanca hoy Itau, acepté traspasar mi cartera a BCl...”.
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No cabe duda de que el Cliente es un inversionista altamente calificado y capacitado, con un perfil
de riesgo agresivo. En el contrato que suscribié con la Corredora el dia 26 de febrero de 2020, el
sefior Jara declaré que habia realizado operaciones trimestrales con una frecuencia minima de 20,
durante los ultimos cuatro trimestres. Del mismo modo, declard ser un “inversionista calificado” por
contar los conocimientos necesarios para entender los riesgos de las operaciones que encargaba y
haber cursado una carrera profesional o estudios posteriores relacionados con el drea de negocios o
inversiones.

36. Para operar con la intensidad con que operaba el
Sr. Jara, era necesario mantener un contacto permanente con los ejecutivos de la Corredora, lo que
hacia generalmente por via telefdnica o través de mensajes de WhatsApp varias veces al dia. Los
llamados que hacian los ejecutivos al Cliente desde los teléfonos de la Corredora quedaban grabados
en sus sistemas, pero no asi los llamados que hacia el cliente al celular de los ejecutivos.

37. Para dar cumplimiento a la normativa de la CMF,
Bci Corredor tenia que obtener posteriormente confirmaciones escritas u otros respaldos de las
instrucciones verbales. Esta es la razon por la que la Corredora solicité al Cliente por correo
electronico de fecha 19 de marzo que confirmara las érdenes que habia dado y se habian ejecutado
los dias 10 y 11 de marzo. El mismo dia, en escasos 10 minutos, el sefior Jara contesto el correo
sefialando “Estimado José: Firmo y confirmo drdenes de simultdnea que me adjuntaste. Saludos,
Miguel Jara”.

38. Siendo el contrato de los corredores de bolsa un tipo
de mandato, los corredores estdn sujetos a los deberes fiduciarios que el Codigo Civil y el Cédigo de
Comercio establecen para los mandatarios y, particularmente, la obligacion de velar por el mejor
interés de su mandante. La Ley 18.045 sobre Mercado de Valores recoge esta obligacion en su
articulo 44, que dispone que los corredores deben actuar de modo de garantizar que el inversionista
pueda obtener la mds conveniente ejecucion de sus ordenes.

39. Es en razon de estas normas de cardcter legal que
un corredor no puede negarse a cumplir una orden de un cliente, con quien ha pactado la modalidad
de drdenes verbales, y que le requiere que ejecute ciertas operaciones por medio de una llamada a
su celular. Si el corredor se negara a cumplir dicha instruccion, exigiendo que el cliente la respalde o
documente, estaria incumpliendo su rol de cautelar los mejores intereses del mandante, demorando
la ejecucion de una orden que requiere ser cumplida lo antes posible. Probablemente, ese corredor
tendria que responder por los perjuicios que su demora produjere al mandante y enfrentaria una
sancion de la CMF por incumplir con su rol legal fiduciario.

40. Es decir, la normativa permite a los clientes de los
corredores, por una parte, acordar que sus instrucciones se impartiran en forma meramente verbal
y les impone a los corredores la obligacion de atender siempre al mejor interés de sus clientes. Por
otra parte, la normativa de la CMF exige a los corredores respaldar estas drdenes, guardando las
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grabaciones de voz en los casos que se cuente con ellas. Debemos entonces concluir, interpretando
armonicamente estas obligaciones, y a falta de mayor especificidad de la norma, que la intencidn
del requlador es que, una vez recibida una orden meramente verbal que no haya sido grabada en un
medio que permita almacenar este resquardo, los corredores quedan obligados a ejecutar la orden
en el mejor interés del cliente y, a continuacion, procurar diligentemente obtener un respaldo
fidedigno de ésta, que es precisamente lo que hizo Bci Corredor.

Las drdenes fueron adicionalmente respaldadas en

facturas aceptadas.

41. Como hemos sefialado, las drdenes del sefior Jara
quedaron debidamente respaldadas en la grabacion de voz y mensaje de texto ya referidos, asi como
en la confirmacion por email de 19 de marzo. Sin embargo, no son éstos los unicos respaldos de las
referidas ordenes con que cuenta la Corredora.

42. Con fecha 10y 11 de marzo de 2020, la Corredora
envid al Sr. Jara las Facturas en que constan las operaciones que habia ordenado esos dias. El Cliente
acepto dichas Facturas para todos los efectos legales y Bci Corredor ha mantenido el registro de
dichos documentos que indubitadamente respaldan y documentan las drdenes de que dan cuenta.
Es decir, mediante la aceptacion de las Facturas, el Cliente ratifico la existencia de las operaciones
que en ellas se contienen.

43. Las facturas son documentos que cumplen varios
propdsitos. Sirven para documentar la obligacidn tributaria que en ellas consta, pero también, y eso
es lo realmente relevante en este caso, para respaldar y documentar las operaciones mismas que le
dan origen. Asi lo sefiala el propio Servicio de Impuestos Internos: “La factura electrdnica es un
documento digital legalmente vdlido como medio de respaldo de las operaciones comerciales entre
contribuyentes y, por lo tanto, reemplaza a las facturas tradicionales de papel” (lo subrayado es
nuestro). En esta linea, el profesor Ricardo Sandoval sefiala: “Sin duda que el articulo 160 del Codigo
de Comercio le confiere a la factura una simple funcion probatoria de la existencia del contrato de
compraventa comercial...” Es decir, la factura acredita la existencia de la operacion que le da origen,
tal como lo ha confirmado, por lo demds, la Corte Suprema.

44. Pues bien, el sefior Jara acepto las Facturas
tdcitamente, pues las pagod, lo que no deja duda alguna respecto de su conformidad con las érdenes
que en ellas se contienen. Ademds, deben entenderse aceptadas en virtud de su silencio
circunstanciado y en virtud de lo que ordena la ley. Efectivamente, por regla general, el silencio no
constituye una manifestacion de voluntad y manifiesta mds bien “una sola intencion, la de callar y
no tomar resolucion alguna”. Sin embargo, el silencio constituye una perfecta manifestacion de
voluntad cuando asi lo sefiala la ley o “cuando las circunstancias del hecho del caso permiten
formular una atribucion en tal sentido. Tal es el silencio circunstanciado”. Siguiendo a don Avelino
Ledn, el silencio circunstanciado debe ir necesariamente acompafiado de antecedentes o
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circunstancias externas que permitan atribuir al silencio, inequivocamente, el valor de una
manifestacion de voluntad. El cldsico ejemplo de silencio circunstanciado es la presencia de
relaciones de negocios periddicas entre las mismas partes, en que el silencio de una de ellas frente
a, por ejemplo, una orden de compra se entiende como aceptacion en consideracion a dichas
circunstancias.

45. Pues bien, el sefior Jara aceptd las Facturas
tdcitamente, pues las pagod, como ya se ha indicado. Ademds, deben entenderse aceptadas en virtud
de su silencio circunstanciado, considerando las especiales circunstancias de la forma en que
operaba el Cliente: el sefior Jara realizaba varias operaciones cada dia, contactdndose
personalmente con los ejecutivos de Bci Corredor y mantenia un control detallado y rigoroso de todas
estas transacciones, mediante un sistema de contabilidad propio. En ningun caso, hubiera dejado
pasar en silencio facturas por cerca de 400 millones de pesos que no hubieran correspondido a
drdenes efectivamente impartidas por él y mucho menos las hubiera pagado.

46. Pero ademds de esta aceptacion tdcita y del valor
del silencio circunstanciado del sefior Jara, mucho mds relevante es el valor que la propia ley otorga
al silencio que mantenga la persona que haya recibido facturas para su cobro. La ley sefiala
expresamente que, transcurridos ocho dias sin haber objetado las facturas, éstas se entienden
irrevocablemente aceptadas. El silencio del sefior Jara, en cuanto a no objetar las Facturas que daban
cuenta de las operaciones de los dias 10 y 11 de marzo, nos lleva necesariamente a concluir que el
Cliente aceptd irrevocablemente los documentos en que constaban las operaciones que habia
ordenado. Esta conclusion no solo es un acto Idgico, sino que ordenado por la ley.

47. De acuerdo al articulo 3° de la Ley N° 19.983 que
Regula la Transferencia y Otorga Meérito Ejecutivo a la Copia de la Factura (la “Ley N° 19.983”), se
tienen como irrevocablemente aceptadas las facturas si el deudor no reclamara, dentro de los ocho
dias corridos siguientes a su recepcion, su contenido o la falta total o parcial de la entrega de las
mercaderias o la prestacion del servicio. Huelga insistir en que el Cliente no ha reclamado las
Facturas.

48. No hay que creer que esta es una disposicion
meramente tributaria y con limitados efectos en el mundo de los titulos ejecutivos. Esta es una norma
mds que centenaria, copiada del articulo 160 del Codigo de Comercio, que sefiala lo siguiente:

“Art. 160. El comprador tiene derecho a exigir del
vendedor que forme y le entreque una factura de las mercaderias vendidas, y que ponga al pie de
ellas el recibo del precio total o de la parte que se le hubiere entregado.

No reclamdndose contra el contenido de la factura
dentro de los ocho dias siguientes a la entrega de ella, se tendrad por irrevocablemente aceptada.”
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El articulo 160 del Cédigo de Comercio, plenamente
aplicable en este caso, no ha sufrido cambios y ha estado vigente desde su dictacion en 1865, mucho
antes de la creacion del Servicio de Impuestos Internos y de la dictacion de normas tributarias que
regularan la factura. Es decir, el efecto de aceptacion irrevocable que la ley atribuye a la falta de
reclamo de una factura es un efecto de aplicacion general para todas las relaciones mercantiles que
puedan tener las personas que frecuentemente hacen estas operaciones de comercio.

49. Por lo tanto, considerando que el sefior Jara pago
las Facturas y no las objetd o reclamé de modo alguno, debemos concluir, tal como lo sugiere la
I6gica y lo exige la ley, que el Cliente aceptd las Facturas.

50. La aceptacion de las Facturas constituye una
ratificacion a las operaciones de que dan cuenta y a las drdenes que las motivaron, lo que nos lleva
a concluir que estas Facturas irrevocablemente aceptadas constituyen un respaldo adicional de las
ordenes verbales que dio el Cliente.

IV. Conclusiones.

51. El Oficio formula cargos en contra de Bci Corredor
por, supuestamente, no mantener debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de la
CMF, las drdenes e instrucciones de compraventa correspondientes a ciertas operaciones de compra
de acciones Banco de Chile y LATAM que se ejecutaron los dias 10 y 11 de marzo de 2020 por cuenta
del Cliente.

52. Como ha quedado demostrado en este escrito, Bci
Corredor mantiene el debido respaldo de las instrucciones que los dias 10 y 11 de marzo de 2020 el
sefior Jara le dio por via telefénica (grabacion de voz) y mensajes de WhatsApp. Los registros que la
Corredora mantiene al respecto dan cuenta clara de sendas instrucciones u drdenes que el Cliente le
dio a su ejecutivo para hacer las operaciones. El hecho que dichas drdenes hayan permitido al
ejecutivo de la Corredora actuar con discrecionalidad, dentro de lo que el Cliente normalmente
contrataba, no hace que las érdenes que estdn registradas dejen de ser rdenes.

53. Adicionalmente, Bci Corredor obtuvo
diligentemente una confirmacion formal, por medio de correo electrdnico, de las operaciones
realizadas por cuenta del Sr. Jara, tal como lo permite la ley y la normativa de la CMF.

54. Finalmente, y a mayor abundamiento, las ordenes
cuyo respaldo se cuestiona, aparecen plenamente documentadas en facturas que han sido
irrevocablemente aceptadas por el Cliente, por lo que la Corredora cuenta con un respaldo adicional
de dichas drdenes.
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55. En consecuencia, considerando que Bci Corredor ha
dado plenamente cumplimiento a la NCG 380 en cuanto a mantener el debido respaldo de las
ordenes que el sefior Jara dio los dias 10 y 11 de marzo, solicitamos a la CMF desechar los cargos
formulados en su contra.

V. Otras Consideraciones.

56. En su denuncia, el Sr. Jara ha realizado una serie de
acusaciones falsas y temerarias en contra de Bci Corredor, las que fueron debidamente desechadas
en su totalidad por la Unidad de Investigacion de la CMF al momento de formular los cargos que
constan en el Oficio. Sin perjuicio de ello, queremos hacer presente la evidente instrumentalizacion
que estd haciendo el Cliente de esta instancia administrativa, tratando de, por la via de denuncias
fantdsticas, buscar una indebida compensacion econémica a pérdidas que sufrié exclusivamente por
haber tomado erradas decisiones de inversion en instrumentos de alto riesgo.

57. Finalmente, y en relacion a lo sefialado en el
articulo 38 del DL 3.538, solicitamos que, en el evento que nuestros descargos sean desestimados,
se tome en especial consideracion lo siguiente:

a) La conducta cuestionada no es grave. La obligacion
de mantener respaldo de las drdenes de un intermediario de valores no es una obligacion de rango
legal ni mucho menos constitutiva de delitos de la Ley de Mercado de Valores. Se trata de una
disposicion reglamentaria, contenida en una norma de cardcter general, y cuyo objetivo es mds bien
de orden y procedimiento que cautelar los principios fundantes de la regulacion del mercado de
valores. Por lo demds, la supuesta falta de respaldo de las drdenes de dos dias, tratdndose de un
cliente que operaba todos los dias, varias veces al dia, debe ser entendida como una falta menor.

b) La Corredora no ha obtenido beneficio econémico
alguno con motivo de la infraccion que se le atribuye.

¢) La infraccion que se atribuye a la Corredora no ha
causado ni amenazado causar dafio o riesgo alguno al correcto funcionamiento del mercado
financiero, a la fe publica y a los intereses de los perjudicados con la infraccion. Respecto de este
ultimo punto, queremos hacer especialmente presente que las pérdidas que sufrio el sefior Jara en
razon de sus arriesgadas y desafortunadas decisiones de inversion hubieran sido exactamente las
mismas con o sin respaldo de las érdenes.

d) Queremos insistir en que, aun si la CMF llegara a
concluir que no hay respaldo de las drdenes que se cuestionan, la infraccion no se cometié con la
participacion de la Corredora, sino que a pesar de sus esfuerzos por evitarla, procurando
diligentemente obtener los respaldos que finalmente obtuvo.
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e) La Corredora no ha sido sancionada por la CMF en
los ultimos nueve afios.

f) Del mismo modo, la Corredora no ha sido nunca
sancionada por conductas similares a las que ahora se denuncian, incluso siendo una de las
corredoras con mayor volumen de transacciones y clientes del mercado. Lo anterior solo podemos
atribuirlo a los exigentes procedimientos y controles que hemos establecido para evitar este tipo de
situaciones y que nos llevan a afirmar con sequridad que el caso que denuncia el sefior Jara nunca
existio.

g) Finalmente, queremos dejar constancia de la
diligente colaboracion prestada por la Corredora durante la etapa de investigacion, en la que aporto
todos los antecedentes que solicité la CMF en forma oportuna y completa.”.

IV.2. Presentacion “Téngase presente” de fecha 1 de
diciembre de 2021.

“I. El hecho a probar.

Segun consta del Oficio Reservado Ul N° 1.095 de fecha
19 de octubre de 2021 el tunico hecho a probar en el presente Procedimiento Administrativo fue “la
existencia del registro de las drdenes de compra de acciones Banco de Chile y LATAM de fechas 10y
11 de marzo de 2020, respectivamente, efectuadas por el Sr. Jara a la Corredora”.

El cargo se relaciona con la obligacién que la Norma de
Cardcter General N°380 de la Comision para el Mercado Financiero (“NCG 380”) impone a los
corredores de bolsa en cuanto a que “toda orden, instruccion, operacion y actuacion que reciba,
entregue o realice el intermediario, y todo contrato que éste suscriba con su cliente, deberd quedar
debidamente resguardado, registrado, documentado, respaldado y a disposicion de esta
Superintendencia. Tratdndose de medios de telecomunicaciones en que se utilice la voz, tales
respaldos deberdn estar acompafiados de las grabaciones de voz correspondientes.”

A continuacion, analizaremos la prueba documental y
testimonial rendida oportunamente en el Procedimiento Administrativo para concluir cémo logra
acreditar perfectamente el referido hecho a probar. Para estos efectos revisaremos separadamente
las pruebas aportadas para acreditar las operaciones del dia 11 de marzo de aquellas aportadas
para acreditar las operaciones del dia 10 de marzo de 2020.

Il. Los respaldos de las ordenes del dia 11 de marzo.

a) Mensajes de Whatsapp
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Dentro de su prueba documental, Bci Corredor
acompaiio oportunamente al presente procedimiento administrativo los mensajes de Whatsapp de
fecha 11 de marzo de 2020, entre el Cliente y el ejecutivo de la Corredora, sefior José Ancares, que
dan cuenta de las drdenes efectuadas por el Cliente en la referida fecha, y que a su vez son respaldo
suficiente de las mismas. A continuacion, copiamos las imdgenes de dichos mensajes de Whatsapp:
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20:09 CNEY 0 54% =

Miguel Jara
=
= * ult. vez hoy a las 20:09 A

11 DE MARZO DE 2020

Hola José: Estaré desconectado hasta tipo las
13:00 hrs pero si requieres hacer alguna compra o
venta dale no mas.

Saludos

Hola Miguel perfecto, estamos hablando! ;

Hola José: ; Alguna novedad?

Si acabo de comprar Ltm

6% abajo aprox

$4771 aprox

Quiero comprar sqm pero mas abajo

Cerca de 20.000

Miguel para las lucas de granito haremos
simultanea financista?

Yo creo que si.
Mafana me junto con ellos y te cuento. ;Cuanto es
la tasa que le pagan como financistas? 1

Ya perfecto 74

Podrias decirme cuanto les da un dap o algo

defensivo que tienen en mente para buscar tasa
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20:09 ONES L 54% =

& Miguel Jara
v ult. vez hoy a las 20:09

defensivo que tienen en mente para buscar tasa

| R B AS BE

No lo tengo a mano, pero consigue una buena tasa
y lo veo 17

Creo que podria ser 0,23%-0,25% bastante mejor
qgue un dap 14:1.8 A/

Perfecto me avisas! 142

Serian $1.000 0 $1.200? 14

Déjame ver y te cuento.

Ese financiamiento puede retirarse en cualquier
momento?

Te lo comento porque tengo que tener claro el tema
para comunicarselos a los socios. 14:2

¢ A que valor compraste LTM?  4.9c

Miguel Jara

Déjame ver y te cuento.

Ese financiamiento puede retirarse en cualquier
momento?...

Si se puede prepagar 14:35

Me debes mandar la custodia de las cascadas para

3 = /.

la carta 14:36

Estoy esperando un pago que voy a efectuar para
recuperar MM$180 en acciones mias que le tengo
prestado por garantia simultaneas.

Espero tener ok todo la préxima semana.

Esas acciones mias también |las traspasaré a
ustedes.
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Como se observa, es de suyo evidente que Bci Corredor
mantiene registrados y respaldados estos archivos de conversaciones por mensajeria de texto.

Adicionalmente, queda claro que estos mensajes de
texto contienen la orden que el sefior Miguel Luis Jara Céspedes (en adelante, el “Cliente” o
“Denunciante”) dio literalmente de “hacer alguna compra o venta” que pudieran requerirse, dentro
del contexto de su relacion comercial.

Efectivamente, en su mensaje del 11 de marzo de 2020
a las 5.43 AM, el Cliente da textualmente la siguiente orden: “Estaré desconectado hasta tipo las
13:00 horas pero si requieres hacer alguna compra venta dale no mds. Saludos”.

Adicionalmente, en mensajes enviados por el Cliente
durante el mismo dia 11 de marzo quedd debidamente respaldada la conformidad que dio el mismo
Cliente respecto de la forma en que fue ejecutada dicha orden:

A las 12:26 preguntd al ejecutivo de Bci Corredor:
“Alguna novedad?”, recibiendo a las 12.27 informacidn de las simultdneas que habia hecho por su
cuenta. Al instante el Cliente envid un texto sefialando escuetamente: “Perfecto”.

Incluso mds, a las 14.39 pide mds informacion de las
mismas operaciones, cuando pregunta “¢A qué valor compraste LTM?” sin hacer cuestionamiento
alguno respecto de haber hecho dicha transaccion.

De esta forma, resulta evidente que el registro que
mantiene Bci Corredor de esta conversacion por via de mensajeria de texto da plena cuenta de una
instruccion debidamente otorgada e incluso ratificada en su ejecucion por el Denunciante.

Cabe destacar que la conclusion anterior se ve
reforzada si se considera ademds el contexto en que operaba habitualmente el Cliente, esto es, a
través de frecuentes mensajes de texto y llamados telefonicos diarios al sefior José Ancares con el
objeto de buscar oportunidades de negocio y estar permanentemente operando, dando
instrucciones de hacer transacciones incluso cuando iba a estar desconectado, tal como se aprecia
de la conversacion completa por Whattsapp y de las declaraciones del testigo José Ancares que
constan en estos autos.

Efectivamente, segun el sefior Ancares: “El Sr. Miguel
Jara tenia la habitualidad de contactarse via telefonica conmigo a mi celular personal, a lo cual yo
intentaba la mayor parte que fuese a través del numero de la mesa de dinero, o posterior mail o
mensaje electronico. Su perfil como cliente es agresivo y sofisticado, manifestando en diferentes
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oportunidades buscar alternativas de inversiones que pudiesen dejar ganancias dentro del mismo
dia, [...] él era un cliente muy agresivo y transaccional, solicitando informacién diaria, e incluso
informacion diaria de transacciones en diferentes oportunidades, |[...].

“Los intereses del Sr. Jara en las conversaciones
siempre eran objetivo de sus posiciones actuales de simultdneas (rentabilidades), vision de mercado,
y posibilidades de intraday, a lo cual era una prdctica muy recurrente por él y solicitada tomar riesgo
e intentar ganar el mismo dia. La frecuencia de las drdenes de simultdneas era la manera habitual
del Sr. Jara, si bien no lo recuerdo bien, podria ser dia por medio, dado que su manera de trabajar
era a través de simultdneas, ya que no contaba con caja, por lo cual, si se cerraba una posicion, la
siguiente operacion a realizar se debia pagar con simultdnea”.

Por otra parte, el Denunciante ha cuestionado que
haya dado realmente una orden cuando sefiald “si requieres hacer alguna compra o venta dale no
mds”, indicando que la NCG 380 exige que las drdenes que dan los clientes deben contener toda la
informacion que sea necesaria para que el intermediario cuente con los elementos suficientes para
ejecutarla.

Esta disposicion, que parece ser una obligacion para los
clientes, en realidad establece un estdndar para que un corredor pueda rechazar una orden si
considera que no cuenta con los elementos suficientes para su ejecucion.

La prueba documental aportada, especialmente los
correos electrdnicos y los Whattsapp del Cliente demuestran que la forma en que ordenaba operar
a Bci Corredor incluia facultar al ejecutivo para tomar decisiones de comprar o vender cuando el
ejecutivo encontrara las oportunidades que el Cliente buscaba en los valores que habia indicado.

No es posible entender que no hay una instruccion para
realizar operaciones cuando el Cliente sefiala “si requieres hacer alguna compra o venta dale no
mds”. Lo mismo sucede en el caso de las drdenes del dia 10 de marzo, a que nos referiremos a
continuacion, cuando el ejecutivo le propone “Si veo alternativas de compra voy a estar atento, igual
que a las de Entel...”, a lo que el Cliente contesta “échale no mds”.

En ambos casos el ejecutivo de Bci Corredor considerd
que la orden recibia contenia los elementos necesarios para su ejecucion, considerando la forma en
que habitualmente daba este tipo de drdenes el Cliente y la ejecutd a plena satisfaccion del mismo,
lo que se desprende de la confirmacion que posteriormente dio en la misma conversacion por
Whatsapp o en comunicaciones posteriores.

Por lo tanto, las ordenes fueron efectivamente
impartidas por el Cliente y debemos concluir que han sido debidamente respaldadas por Bci.
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b. Correo Electrénico de 19 de Marzo de 2020:

Adicionalmente al respaldo referido en el titulo
anterior, tal como lo permite la ley y la normativa de la Comision para el Mercado Financiero
(“CMF”), Bci Corredor respaldd las érdenes que el Cliente dio los dias 10 y 11 de marzo de 2020, por
medio del correo electronico de fecha 19 de marzo de 2020, acompainado en autos y que sefiala lo
siguiente:

—————— Forwarded message —-——~

De: Miguel Jara <mara@mi.ci>

Date: jue, 19 mar 2020 alas 12:21
Subject: Re: Confirmacion de Simultaneas

To: Jose Ancares Canete <jose.ancares@ba.c>

Estimado José:

Fimmo y confirmo 6rdenes de simultaneas que me adjuntaste.

Saludos,
Miguel Jara

En efecto, a través del sefialado correo electrénico, el
sefior José Ancares solicito al Cliente confirmar ciertas drdenes que éste habia dado, entre las que se
incluian precisamente las de los dias 10 y 11 de marzo de 2020.

Ese mismo dia, y con tan solo 10 minutos de diferencia,
el Cliente respondio el referido email sefialando “Firmo y confirmo drdenes de simultdneas que me
adjuntaste”.

Dentro de las drdenes firmadas y confirmadas y cuya
copia fue acompafiada en autos se encuentran las siguientes:
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N°5465269

Detalles de la Orden

Tipode Orden:  VENTA SIMULTANEA
Diferencial de Precio:  0,25%
Plazo: 180 dias
Precio Contado: 69,590
Cantidad:  745.000
Instrumento:  CHILE
Monto Contado:  $ 51.844.550
Monto Compromiso:  $ 52.622.218
Comisién estimada:  $ 129.611
Orden para el dia: Diaria
Vilida desde:  13/03/2020
N°5465363
Tipo de Orden:  VENTA SIMULTANEA
Diferencial de Precio:  0.24%
Plazo: 180 dias
Precio Contado: 69,600
Cantidad:  728.000
Instrumento:  CHILE
Monto Contado:  $ 50.668.800
Monto Compromiso:  $51.428.832
Comisién estimada:  $ 126.672
Orden para el dia:  Diaria
Vélida desde:  13/03/2020
N°5464355
Detalles de la Orden
Tipo de Orden:  VENTA SIMULTANEA
Diferencial de Precio:  0,24%
Plazo: 180 dias
Precio Contado: ~ 3.940,000
Cantidad: 62,821
Instrumento: LTM
Monto Contado: ~ $ 247.514.740
Monto Compromiso:  $ 251.078.952
Comisién estimada: ~ $ 618.787
Orden para el dfa: Diaria
Vélida desde:  13/03/2020
N°5465270
Detalles de la Orden
Tipode Orden:  VENTA SIMULTANEA
Diferencial de Precio:  0,25%
Plazo: 180 dias
Precio Contado:  3.969.000
Cantidad: 62.821

Fecha Movimiento:

Fecha Vencimiento:
Precio a Plazo:

Forma de pago:

Valida hasta:

13/03/2020
Pagadero Hoy
08/09/2020
70,634

TRANSFERENCIA ELECTRONICA

13/03/2020

Fecha Movimiento: 16/03/2020
Liquidacién: Pagadero Mafiana
Fecha Vencimiento: 09/09/2020
Precio a Plazo: 70,586

Forma de pago: TRANSFERENCIA ELECTRONICA

Vélida hasta:  13/03/2020

Fecha Movimiento: 13/03/2020

Liquidacién: Pagadero Hoy

Fecha Vencimiento: 09/09/2020
Precio a Plazo: 3.996,736

Forma de pago: TRANSFERENCIA ELECTRONICA

Vilida hasta:  13/03/2020

Fecha Movimiento:
Liquidacion:

Fecha Vencimiento:
Precio a Plazo:

13/03/2020
Pagadero Hoy
09/09/2020
4.028,535
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Instrumento: LTM
Monto Contado:  $ 249.336.549
Monto Compromiso:  $ 253.076.597
Comision estimada:  $ 623.341 Forma de pago: TRANSFERENCIA ELECTRONICA
Orden para el dia: Diaria
Vélida desde:  13/03/2020 Viélida hasta:  13/03/2020
N°5465364
Detalles de la Orden
Tipo de Orden:  VENTA SIMULTANEA Fecha Movimiento: 16/03/2020
Diferencial de Precio:  0.24% Liquidacién: Pagadero Mafiana
Plazo: 180 dias Fecha Vencimiento: 09/09/2020
Precio Contado: ~ 3.969,000 Precio a Plazo: 4.025,201
Cantidad: 62.821
Instrumento: LTM
Monto Contado:  $ 249.336.549
Monto Compromiso:  $ 253.076.597
Comisién estimada:  $ 623.341 Forma de pago: TRANSFERENCIA ELECTRONICA
Orden para el dia:  Diaria
Vilida desde:  13/03/2020 Viélida hasta: 13/03/2020

Las drdenes referidas corresponden precisamente a las
operaciones simultdneas realizadas por instruccion del Cliente los dias 10y 11 de marzo de 2020 en
acciones Banco de Chile y LATAM y cuyos respaldos cuestiona la CMF en su oficio de cargos.

Las drdenes que el Cliente firmo y confirmo el 19 de
marzo tienen como fecha el dia 13 de marzo de 2020, lo que podria llevar al error de pensar que se
trata de operaciones posteriores a las de los dias 10 y 11 de marzo de 2020.

La realidad es que dichas Ordenes corresponden
precisamente a las érdenes de compra de los dias 10 y 11 de marzo, puesto que el Cliente no ordend
una simple compra de acciones, sino que una compra financiada con simultdneas que, por la
naturaleza misma de esta operacion, requiere hacerse en varios dias. Las drdenes firmadas y
confirmadas se refieren especificamente a operaciones simultdneas, pero realizadas para financiar
las compras de los dias 10y 11 de marzo, dando cuenta de una instruccion que contempla todas las
partes de la operacion encomendada.

Efectivamente, todas las operaciones que el Cliente
encargo a la Corredora mientras opero con ella, fueron compras de acciones “simultaneadas” y sus
posteriores liquidaciones.

Tal como se indica en la declaracion del testigo José
Ancares, el Cliente nunca ordend comprar acciones financiadas con recursos propio, como lo hacen
quienes invierten a plazos mds largos, al respecto sefialo “El Sr. Miguel Jara operaba a través de
simultdneas, todas sus operaciones. De hecho, es la manera por la cual nos contacta y busca y que
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tomemos sus operaciones desde Itau a BCl, via simultdneas. Es por este motivo, que negocia con
nosotros tasa de financiamiento, para ello...”.

Es decir, la tunica forma que tenia de operar el Cliente
era comprar acciones, para luego “simultanearlas” o, dicho de otro modo, junto con su compra
ordenaba venderlas al dia siguiente o subsiguiente en operaciones “pagadero hoy” o “pagadero
manana” y con el producto de dicha venta pagar el precio de la compra, haciendo simultdneamente
una recompra de las mismas acciones, de modo de quedar con la exposicion que buscaba. Con esta
figura obtenia el derecho a recibir ciertas acciones en el futuro a un precio determinado hoy. En
definitiva, buscaba una utilidad rdpida confiando en un aumento de precio de la accion subyacente.

Por lo tanto, cuando el Cliente dio la instruccion de
comprar acciones LATAM el 11 de marzo, en realidad estaba dando la instruccion de comprarlas,
venderlas al dia siguiente o subsiguiente y recomprarlas a plazo. Lo mismo sucede con las ordenes
que firmo y reconfirma en su correo electrdnico de fecha 19 de marzo de 2020: son érdenes de hacer
simultdneas que estdn indisolublemente ligadas a la orden de comprar las acciones que se
simultanean. En ambos casos se trata de una instruccion de hacer una operacion que contiene tres
contratos.

Esto es reafirmado por la declaracidn del testigo José
Ancares quien, preguntado acerca de si “existe alguna vinculacion entre las transacciones ordenadas
los dias 10 y 11 de marzo de 2020 respecto de las acciones Banco de Chile y LATAM y aquellas
transacciones contenidas en las drdenes de venta simultanea de fecha 13 de marzo de 2020 de
acciones Banco de Chile y LATAM”, contestd lo siguiente:

“Si, tienen absoluta relacion, dado el método de operar
del Sr. Miguel Jara a través de simultdneas, éstas se gestionan dos dias después de la compra
contado normal de los activos. De esta manera, se genera el financiamiento a través de simultdnea
para pagar la compra contado normal solicitada, la de los dias 10y 11 de marzo de 2020.”

Del mismo modo, consultado “si los dias 10 y 11 de
marzo de 2020, cuando el Sr. Jara instruia comprar acciones, el Sr. Ancares tuvo alguna duda de que
dicha instruccion incluia el financiamiento posterior a través de simultanear las mismas acciones que
estaba comprando”, contestd lo siguiente:

“No tuve duda, dado que era la prdctica habitual del Sr.
Miguel Jara, y no contaba con caja para pagar las compras de sus gestiones”.

En la misma linea contesto el testigo sefior Miguel Luis

Vial:
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“Efectivamente, ambas operaciones estdn totalmente
relacionadas, esto es, el precio de compra de la operacion de compra de acciones de los dias 10y 11
de marzo de 2020, fue financiado con las operaciones simultdneas del dia 13 de marzo.
Efectivamente, las acciones se pagan dos dias después de que son adquiridas, correspondiendo
exactamente esa fecha al 13 de marzo, y que por lo demds era la operatoria habitual del Sr. Jara.

Ante la pregunta formulada al Sr. Vial “é Podria haberse
entendido, que cuando el Sr. Jara ordend hacer las operaciones de los dias 10 y 11 de marzo, ademds
estaba ordenando financiarlas mediante una operacion simultdnea?”, el testigo contesto:

“Si, efectivamente, asi fue. Todas las operaciones de
compra de acciones que realizé el Sr. Jara durante el periodo en que operd con BCI Corredor fueron
realizadas de la misma forma indicada en la pregunta, esto es, comprar acciones para
posteriormente financiar el pago de las mismas mediante la operacion simulténea de dichas
acciones.”.

En conclusion, la Corredora mantiene adicionalmente
el registro de las operaciones del dia 11 de marzo mediante el respaldo de un correo electrénico del
Cliente de fecha 19 de marzo, debidamente acompaiiado en la prueba documental que presento
esta parte, en la que declara firmar y confirmar la orden que dio de hacer una compra de acciones y
financiarla mediante simultdneas posteriores.

c. Facturas de las Ordenes de Compra de Acciones

LATAM:

Finalmente, se adjuntaron en el probatorio la factura
N°2.603.208 correspondiente a la compra de 59.764 acciones LATAM, por un monto total de
5$284.171.614, y la factura N°2.603.209 correspondiente a la compra de 3.057 acciones LATAM, por
un monto total de 514.617.912; ambas facturas enviadas electrénicamente por la Corredora al
Cliente con 11 fecha 11 de marzo de 2020 y que dan cuenta precisamente de las operaciones que
ordend el Cliente el dia 11 de marzo de 2020.

Tal como se indica en nuestros descargos, las facturas
sefialadas, debidamente aceptadas en forma irrevocable y pagadas por el Cliente son un respaldo
adicional a las referidas operaciones.

Il. Los respaldos de las ordenes del dia 10 de marzo.

a) Grabacion de Voz del Cliente:

Dentro de los antecedentes acompanados como parte
de la prueba presentada por la Corredora se encuentra el registro de una grabacion de voz de fecha
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10 de marzo de 2020 que da cuenta de la instruccion que el Cliente dio al ejecutivo de Bci Corredor
para hacer las operaciones que efectivamente se hicieron ese dia.

En la referida grabacion, el ejecutivo de la Corredora
sehala:

“Miguel, ¢ como estds?, estimado resumen del dia, creo
que hoy voy a vender las Cencosud, ya no sigamos en ese papel, aprovechemos que va a subir un dos
o tres por ciento y voy a cerrar SQM. Si veo alternativas de compra voy a estar atento, igual que a
las de Entel...”.

A esto el Cliente indicd:
“Echale no mds”.

De esta conversacion se desprende que el ejecutivo de
Bci Corredor, ademds de proponer al Cliente vender acciones Cencosud y cerrar la operacion en SQM,
le pide instrucciones para hacer otras operaciones que puedan parecer convenientes: “Si veo
alternativas de compra voy a estar atento”. Cuando el Cliente le sefiala en modo imperativo “échale
no mds” estd dando precisamente una instruccion respecto a que el ejecutivo tiene que hacer lo que
estd proponiendo.

Lo anterior va en perfecta armonia con la forma en que
operaba el Cliente habitualmente y, de hecho, es el mismo tipo de instruccion que la que dio por
Whattsapp y a la que nos referimos en el numeral | anterior, cuando el Cliente instruyd al ejecutivo
“si requieres hacer alguna compra venta dale no mds.”.

No cabe duda que decirle imperativamente a una
persona “échale no mds”, es una forma de sefialarle un curso de accion a seguir, es decir, una orden
o instruccion. En este caso, dentro de dicha orden debe entenderse incorporados los pardmetros
determinados en la conversacion que se estaba teniendo con el ejecutivo, asi como en las otras
conversaciones que habian tenido antes.

Respecto a que ésta era precisamente la forma en que
se comunicaba y daba drdenes el Cliente, nos remitimos a lo ya indicado anteriormente y al
testimonio que al respecto dio el sefior José Ancares.

Es decir, las operaciones del dia 10 de marzo de 2020
fueron precedidas de una orden, la que a su vez fue debidamente registrada por la Corredora

mediante la grabacion de voz, tal como lo exige la NCG 380.

b. Correo Electrdnico de 19 de Marzo de 2020:

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
FOLIO: RES-1571-22-67559-Y SGD: 2022030088191

Péagina 50/76



COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

CIF

Adicionalmente al respaldo de la grabacion de voz
referido en el titulo anterior, Bci Corredor respaldd las ordenes que el Cliente dio el dia 10 de marzo
de 2020, por medio del correo electrdnico de fecha 19 de marzo de 2020, acompafiado en autos, al
que ya nos referimos en relacion a la prueba que acredita las operaciones del 11 de marzo, por lo
que nos remitimos a lo ya sefialado, sin perjuicio de reiterar que en el referido correo el Cliente sefiala
que “firma y confirma” las drdenes de simultdnea que se adjuntaron en dicho correo y entre las
cuales estaban precisamente las del dia 10 de marzo de 2020.

c. Facturas de las Ordenes de Compra de Acciones de

Banco de Chile:

Finalmente, se adjuntd en el probatorio la factura N°
2.602.428 correspondiente a la compra de 1.357.022 acciones Banco de Chile, por un monto total de
$100.122.115, enviada electrénicamente por la Corredora al Cliente con fecha 10 de marzo de 2020
y que da cuenta precisamente de las operaciones que ordend el Cliente el dia 10 de marzo de 2020.

Tal como se indica en nuestros descargos, la factura
sefialada, debidamente aceptada en forma irrevocable y pagada por el Cliente es un respaldo
adicional a las referidas operaciones.

Conclusiones.

Por las razones expuestas, de la revision de las pruebas
aportadas por esta parte al presente procedimiento cabe concluir que Bci Corredor respaldd las
Ordenes que el sefior Jara impartio los dias 10 y 11 de marzo de 2020 dando pleno cumplimiento a
lo que al respecto dispone la NCG 380. Efectivamente, la orden verbal del dia 10 de marzo se respaldo
mediante una grabacion de voz y la orden escrita del dia 11 de marzo se respaldd mediante el archivo
de una conversacion por medio de la plataforma Whattsapp.

Adicionalmente a ello, Bci Corredor obtuvo un respaldo
adicional por medio del correo electrénico de fecha 19 de marzo de 2020, en el que el Cliente firmé
y confirmo las ordenes de compra de acciones de los dias 10 y 11 de marzo, érdenes que incluian la
instruccion de “simultanear” las acciones asi compradas de modo de poder financiar precisamente
el precio de su compra. Segun se ha demostrado, la ejecucion de este cumulo de érdenes concluyé
con operaciones simultdneas los dias posteriores a las compras, lo que explica la fecha de estas
ordenes que el Cliente firmd y confirma.

Finalmente, Bci Corredor obtuvo un respaldo adicional
de las érdenes de los dias 10 y 11 de marzo mediante las correspondientes facturas que el Cliente,
segun lo dispone la ley, acepto irrevocablemente”.
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IV.3. Presentacion “Téngase presente” de fecha 14 de
enero de 2022.

“1. La formulacion de cargos y, por lo tanto, este
procedimiento sancionatorio, versan unicamente sobre si se dio “debido” respaldo a las érdenes de
los dias 10 y 11 de marzo de 2020.

El abogado del denunciante sefiald ayer yo no me
habria leido el Informe Final del Fiscal de la Unidad de Investigacion, puesto que éste seria claro en
cuanto a que la imputacion seria porque Bci Corredor habria actuado sin mediar érdenes de su
cliente y no por una falta de respaldo de drdenes que efectivamente se dieron. Aun mds, en un
forzado ejercicio de Idgica llegd a sostener que si no hay un respaldo es porque nunca hubo orden.

Al respecto sélo quiero sefialar que el Informe Final es
claro en sefialar que no hubo infraccion al mandato entre cliente y corredor, sino que lo que falté es
el “debido” respaldo de dichas drdenes.

El pdrrafo 101 del Informe final, que es el ultimo
pdrrafo y con que cierra su parte expositiva, sefiala lo siguiente:

“[..] cabe reiterar que el cargo formulado a ese
intermediario consistié en no mantener debidamente resquardadas, respaldadas y a disposicion de
esta Comision las drdenes e instrucciones de compraventa de acciones CHILE y LATAM, de los dias
10y 11 de marzo de 2020, y en ningun caso se reprochd algun incumplimiento de algun mandato
suscrito entre el Sr. Jara y BCl.”

El abogado denunciante intentd en varias ocasiones
mezclar el concepto de dar una orden o instruccion con el de respaldar dicha orden. De hecho,
sostuvo que no puede haber un respaldo ex post, pues la orden debe darse ex ante de la operacion.

La verdad es que desde que existe la Bolsa de Comercio
se han permitido drdenes verbales con confirmacion posterior por escrito, siendo ésta una forma
muy extendida de operar. La propia regulacion de la CMF la contemplaba expresamente hasta la
NCG 380 y sigue existiendo como una modalidad en muchos contratos de corredores de bolsa.

Evidentemente, primero deberd darse la instruccion,
pero el respaldo puede procurarse después y no hay que confundir el “debido” respaldo, que es el
objeto de este proceso sancionatorio, con las instrucciones mismas, la que la propia Unidad de
Investigacion no ha cuestionado, desechando integramente las denuncias del sefior Jara en este
sentido.
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2. Disentimos de que el sefior Jara haya aceptado e
incluso pagado facturas por operaciones que él no habria encargado sdlo para obtener una
extension en el plazo para garantizarlas.

La denuncia del sefior Jara niega que se haya dado
orden alguna y acusa a Bci Corredor de haber operado caprichosamente con la hacienda del sefior
Jara.

Esta pretension resulta directamente absurda al
analizar, como lo hizo la Unidad de Investigacion, la enorme cantidad de antecedentes, correos,
grabaciones de voz y otros que demuestran la existencia de las drdenes.

Ayer leimos el whatsapp del sefior Jara enviado en la
madrugada, cuya validez como respaldo cuestiona la Unidad de Investigacion y que nos parece tan
claro y elocuente: “Estaré desconectado hasta tipo las 13.00 pero si requieres hacer alguna compra
o venta dale no mds”. Luego a las 12.26 el cliente pregunta “Hola José Alguna novedad”, a lo que el
ejecutivo contesta que compré LATAM un 6% abajo. El sefior Jara le replica inmediatamente,
“Perfecto”.

Sin embargo, la prueba mds palmaria de que el sefior
Jara dio las drdenes y de que todo este procedimiento es solo un instrumento para obtener de Bci
Corredor una injusta compensacion; es la afirmacion de ayer de su abogado en que, reconociendo
que el sefior Jara aceptd y pagd todas las facturas que daban cuenta de sus operaciones, sefialé que
lo hizo porque si asi lo hacia, Bci Corredor le daria mds plazo para enterar las garantias que el sefior
Jara debia.

Ciertamente una persona normal, que recibe una
factura por cientos de millones de pesos, relativa a una operacion que desconoce, objetard la factura
o al menos preguntard de qué se trata. Evidentemente nadie paga una factura por algo que no debe
0 que desconoce.

Pero incluso si hubiera existido esa insdlita propuesta
de Bci Corredor, épor qué alguien podria querer mds plazo para garantizar obligaciones que, en su
opinion, provenian de actos que le eran totalmente ajenos? ¢ Por qué pagar obligaciones que no se
debian a cambio de obtener mds plazo para garantizarlas?

Al recibir la primera de las facturas, de haber sido
ideolégicamente falsas como hoy acusa, es cuando debid haber hecho su denuncia a la CMF. Parece
sospechoso que esta denuncia solo haya aparecido cuando se hizo efectiva la pérdida que sufrio
debido a la caida en el precio de LATAM.
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Nada tiene sentido, sobre todo si consideramos que el
sefior Jara es un ingeniero civil, inversionista calificado, con muchos afios de experiencia en
operaciones de simultdneas.

La verdad es mds bien que el sefior Jara aceptd y pago
las facturas porque tenia claro que daban cuenta de operaciones que él habia ordenado.”.

IV.4. Analisis.

IV.4.1. Analisis Cargo: Infraccién a la Seccion IV de la
NCG N°380, sobre Registros y Documentacion de Respaldos que deben mantener los Corredores
de Bolsa.

Lo anterior —segun el Oficio de Cargos— por cuanto la
Investigada no mantuvo debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicién de esta Comision,
las érdenes e instrucciones de compraventa de las operaciones de compra de acciones CHILE y LTM,
realizadas por la Corredora a nombre del Sr. Miguel Jara, los dias 10 y 11 de marzo de 2020.

En primer lugar, como cuestion previa, cabe senalar
que, de conformidad con lo dispuesto en el parrafo 1° de la Seccién IV de la NCG N°380, “Toda
orden, instruccion, operacion y actuacion que reciba, entregue o realice un corredor de bolsa, y
todo contrato que éste suscriba con su cliente, deberd quedar debidamente resguardado,
registrado, documentado, respaldado y a disposicion” de esta Comision; y que, “Tratdndose de
medios de telecomunicaciones en los que se utilice la voz, tales respaldos deberdn estar
acompaiados de las grabaciones de voz correspondientes”.

Es decir, y en lo pertinente para esta instancia
administrativa, tratdndose de 6rdenes e instrucciones de compraventa de acciones, los corredores
de bolsas deben: a) resguardarlas, es decir, cautelar la integridad y confidencialidad de la orden o
instruccidn, a fin de proteger los intereses y patrimonio del cliente; b) registrarlas, lo que implica
anotarlas o inscribirlas en el mecanismo o sistema respectivo que mantenga el intermediario para
estos efectos conforme al parrafo 2° de la Seccidén IV de la NCG N°380, en el que se debe contemplar
al menos la informacién requerida en el Anexo N°3 “Registro de ordenes” de la norma ya citada; c)
documentarlas, esto es, reunir la evidencia o pieza justificativa necesaria para probar o verificar la
orden o instruccion de compraventa respectiva; e) respaldarlas, lo que impone el deber de
preservar el contenido de la orden o instruccidn en especifico, a través de un medio iddneo para
esos efectos; y, f) mantenerlas a disposicion de esta Comision, para los fines de fiscalizar el correcto
funcionamiento del Mercado Financiero.
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Adicionalmente, en el caso de las ordenes o
instrucciones de compraventa de acciones formuladas verbalmente a través de telecomunicaciones,
la normativa exige que su respaldo sea mantenido, ademas, mediante una grabacion de voz.

Por su parte, el parrafo 2° de la Seccién IV de la NCG
N°380, dispone que “Los mecanismos o sistemas que utilice el intermediario, deben garantizar que
los contratos, registros, documentos y respaldos, permanecerdn integros e inalterables en el
tiempo. Tales mecanismos y sistemas, ademds deben permitir al intermediario entregar a este
Servicio oportunamente toda la informaciéon que éste le requiera. A su vez, los mecanismos y
sistemas empleados por los intermediarios, deben permitir a estos proveer a la Superintendencia,
tan pronto ésta lo haya solicitado, la informacion a que se refiere el anexo de la presente normativa,
conforme al formato establecido en él y a las especificaciones técnicas contenidas en la Ficha Técnica
dispuesta para esos efectos en el sitio web” de esta Comision.

De este modo, de acuerdo con la normativa que rige a
los corredores de bolsa en esta parte, el mecanismo o sistema que se utilice para el registro,
documentacién y respaldo, en este caso para las ordenes e instrucciones de compraventa de
acciones, debe reunir los siguientes tres requisitos copulativos: a) que sea integro, esto es, completo
por lo que no puede carecer de ninguno de los elementos que componen la orden o instruccion
respectiva, especialmente, su documentacién y respaldo; b) que garantice la inalterabilidad de la
informacion en el tiempo, es decir, que preserve la esencia de ésta evitando que sea perturbada o
dafiada; vy, c) que permita el acceso a la informacidn tan pronto sea solicitada por esta Comision.

A mayor abundamiento, debe tenerse presente que,
conforme al parrafo 5° de la Seccion IV de la NCG N°380 “Toda la documentacion de respaldo de
las ordenes, instrucciones, operaciones y actuacion del intermediario, deberd ser mantenida por
un plazo no inferior a 10 afios. Por su parte, los contratos que celebre el intermediario con el cliente,
deberdn ser mantenidos por un plazo no inferior a los 6 afios de terminada la relacion contractual
con el cliente”.

Finalmente, y en relacién con lo anterior, cabe hacer
presente que, conforme al Anexo N°3 “Registro de drdenes” de la NCG N°380, los corredores de
bolsa deben anotar a lo menos la siguiente informacion: 1) nimero de orden; 2) identificacion del
cliente; 3) identificacion de quién otorgd la orden; 4) ejecutivo; 5) clase de orden; 6) tipo de orden;
7) identificacion del instrumento o producto; 8) monto o cantidad; 9) precio, tasa, prima; 10) plazo
de validez; 11) preferencia bolsa; 12) preferencia mecanismo; 13) fecha y hora de recepcién; 14)
fecha y hora de aceptacion; 15) identificacién de la persona que otorgd la orden por cuenta del
cliente; 16) anulacion; 17) numero de orden que la reemplaza; y, 18) observaciones.

En segundo lugar, asentado el marco legal que rige ala
Investigada y cuyo incumplimiento le fue imputado, cabe determinar si ésta —-BCl- no mantuvo
debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de esta Comisidn, las drdenes e
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instrucciones de compraventa de las operaciones de compra de acciones CHILE y LTM, que realizé
a nombre del Sr. Miguel Jara, los dias 10 y 11 de marzo de 2020.

Sobre el particular, no existe controversia en esta
instancia administrativa que la Interesada y la Investigada celebraron un contrato de prestacion de
servicios con fecha 26 de febrero de 2020.

En este sentido, la Interesada afirmé en su Denuncia (a
fojas 4): “... con fecha 26 de febrero de 2020, mi representado tomé la decision de traspasar la
cartera accionaria que mantenia en ITAU CORPBANCA CORREDORES DE BOLSA S.A. a la entidad
denunciada BCI CORREDOR DE BOLSA S.A, ddndole aviso a la primera via correo electrénico
remitido el mismo 26 de febrero (ver documentacion adjunta fundante, numeral 3°)”.

A suvez, el Fiscal de la Unidad de Investigacion expresd
en su Oficio de Cargos (a fojas 424): “El Sr. Miguel Jara Céspedes, cliente de BCI Corredores de Bolsa,
tenia asignado como agente, desde febrero de 2020, al Sr. Gustavo Rodrigo Letelier Arias.
Adicionalmente, segln se observa en las comunicaciones y los documentos adjuntados a la denuncia,
el Sr. Jara también fue atendido por el Sr. José Ancares Cafete, quien se desempefiaba como
Operador Mesa Retail de la referida entidad. Con posterioridad al traspaso de custodia, realizado
desde ITAU el dia 27 de febrero de 2020, a través de BCl Corredores de Bolsa, se efectuaron
operaciones de compraventa de acciones y también operaciones a plazo (simultdneas)”.

Y, la defensa de la Investigada sostuvo en sus
Descargos (a fojas 477): “Para poder operar con Bci Corredor, el 26 de febrero de 2020 el Cliente
suscribio, tal como lo exige la NCG 380, un contrato que regulaba su relacion con la referida
corredora de bolsa. En el contrato referido, y particularmente en su Anexo 5 “Ordenes de Inversidn”,
especialmente firmado por el sefior Jara, el Cliente sefialé por escrito y expresamente que
comunicaria sus drdenes a la Corredora en forma verbal”.

Conforme a lo anterior, debe concluirse primeramente
que, la Investigada, en su calidad de corredor de bolsa, debe dar integro cumplimiento a los deberes
contenidos en la NCG N°380 respecto a la Interesada, en su calidad de cliente, que rigen la relacién
con el cliente y establece los registros y documentacién que deben mantener, especialmente, en
cuanto a las érdenes e instrucciones de compraventa de valores.

Por su parte, tampoco se encuentra controvertido en
esta instancia administrativa que, la Investigada realizd las siguientes operaciones de compra de
acciones CHILE y LTM, a nombre de la Interesada, los dias 10 y 11 de marzo de 2020,
respectivamente:
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FECHA NEMOTECNI|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200310|CHILE Cco 490.662 74 36.156.883
20200310|CHILE CO 2.605 74 191.962
20200310|CHILE CO 70 74 5.158
20200310|CHILE (6]®) 4.739 74 349.217
20200310|CHILE CcO 408.871 74 30.129.704
20200310|CHILE Cco 450.075 74 33.166.027

Totales 1.357.022 99.998.951

SGD: 2022030088191
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20200311|LTM CcO 1.236 4.776 5.903.260
20200311 |LTM CO 923 4.776 4.408.340
20200311|LTM CcO 313 4.776 1.494.919
20200311|LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM CO 51 4.776 243.581
20200311|LTM CO 1.185 4.776 5.659.679
20200311|LTM CO 415 4.776 1.982.082
20200311|LTM CO 821 4.776 3.921.178
20200311|LTM CO 779 4.776 3.720.582
20200311|LTM CO 457 4.776 2.182.678
20200311 [LTM 6]®) 1.143 4.776 5.459.082
20200311|LTM CO 93 4.776 444177
20200311 [LTM CcO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM CO 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM CO 492 4.776 2.349.841
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 589 4.776 2.813.064
20200311|LTM CO 411 4.776 1.962.936
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311 [LTM (6]®) 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 576 4.776 2.750.976
20200311 [LTM CO 424 4.776 2.025.024
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM CO 273 4.776 1.303.848
20200311|LTM CO 727 4.776 3.472.152
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 286 4.771 1.364.506
20200311|LTM CcO 714 4.771 3.406.494
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 984 4.771 4.694.664
20200311|LTM CO 16 4.771 76.336
20200311|LTM CcO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM CO 1.000 4.761 4.761.000
20200311 [LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311 |LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM CO 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM CO 2.591 4.710 12.203.610
20200311|LTM CO 409 4.710 1.926.390
20200311|LTM CO 3.000 4.710 14.130.000
20200311|LTM CO 3.000 4.710 14.130.000
20200311|LTM CO 92 4.710 433.320
20200311|LTM CO 2.858 4.710 13.461.180
20200311 [LTM CO 50 4.710 235.500
20200311|LTM CO 3.000 4.710 14.130.000
20200311 [LTM CO 3.000 4.710 14.130.000
20200311|LTM CO 451 4.710 2.124.210
20200311|LTM CO 2.549 4.710 12.005.790
20200311|LTM CO 205 4.710 965.550

- ,.|Jotales ., | e . . 62.821 T } 298.430.229

FPdravaitudal 11 a TILP. 77vWwww.SvS. CITTTISUtUCTOrNial7 vaitudal 7vartual . Prip

FOLIO: RES1571-22-67559-Y

SGD: 2022030088191

Péagina 58/76



COMISION
' : PARA EL MERCADO
FINANCIERO

Conforme a lo anterior, debe concluirse en segundo
lugar que, respecto de tales operaciones, la Investigada, en su calidad de corredor de bolsa, debié
dar integro cumplimiento a la Secciéon IV de la NCG N°380, debiendo resguardar, registrar,
documentar, respaldar y mantener a disposicién de esta Comision las respectivas drdenes e
instrucciones de compraventa de la Interesada, en su calidad de cliente.

No obstante lo anterior, la defensa de la Investigada ha
controvertido en esta instancia administrativa que respecto de tales operaciones haya faltado el
debido resguardo, respaldo y su disposicidn para esta Comisidn, segin imputé el Fiscal en el Oficio
de Cargos, por cuanto en sus Descargos (a fojas 479) sostuvo que “A diferencia de lo sefialado en el
Oficio, las dordenes que el Cliente impartid esos dos dias quedaron debidamente respaldadas tanto
en una grabacion de voz, como en un mensaje de texto enviado por teléfono. Adicionalmente, en el
correo electrénico de 19 de marzo de 2020 en que el Cliente “firmd y confirmd” una serie de drdenes,
se incluyeron las operaciones de los dias 10 y 11 de marzo. Finalmente, la Corredora obtuvo un
respaldo adicional en documentos mercantiles aceptados por el Cliente, segun se explica mds
adelante”.

De este modo, para resolver este Procedimiento
Sancionatorio, este Consejo estima menester ponderar los antecedentes que se han aparejado a fin
de acreditar el cumplimiento de dicha obligacién:

Andlisis en cuanto a si se resguardd, respaldd y se
mantuvo a disposicidn de esta Comisidn, las 6rdenes de compraventa de acciones CHILE realizadas
el dia 10 de marzo de 2020.

Sobre el particular, la defensa de la Investigada sostuvo
en sus Descargos (a fojas 480) que “... la Corredora mantiene respaldada la orden de fecha 10 de
marzo de 2020, mediante un registro de voz grabado, debidamente acompaiiado a la CMF, en el
que el Sr. Jara elocuentemente instruye al ejecutivo de la Corredora “échale no mds”, como respuesta
a las alternativas de operaciones que podian presentarse ese dia en el mercado. Efectivamente, en
dicha conversacion telefdnica, y siguiendo la misma forma en que diariamente operaba el sefior Jara,
el ejecutivo de la Corredora le planted: (a) vender Cencosud, (b) “cerrar” Soquimich y (c) en caso de
detectar alternativas de compra u otras, “estar atento igual que a las Entel”. Ante esta propuesta,
el Sr. Jara le respondié “échale no mds”. Evidentemente, decirle a un corredor de bolsa, un
mandatario al que diariamente el sefior Jara le instruia operaciones bursdtiles, que tiene que
“echarle no mds”, solo puede entenderse en el sentido que le estaba ordenando Illevar a cabo las
transacciones propuestas, es decir, se trata de una orden de la que la Corredora mantiene registro
en forma de una grabacion de voz. En base a esta instruccion, la Corredora hizo las operaciones
sobre acciones Banco de Chile”.

A su vez, de acuerdo con la grabacién de voz invocada
por la defensa de la Investigada como el debido resguardo y respaldo de la compraventa de acciones
CHILE, es posible apreciar la siguiente conversacion entre su ejecutivo y la Interesada:
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“Cliente: Alo
Ejecutivo BCI: Eh... Miguel é como estds? José Ancares.
Cliente: Hola hola.

Ejecutivo BCI: Bien bien, estimado resumen del dia,
creo que hoy voy a vender las Cencosud, ya no... no sigamos en ese papel, aprovechemos que va
a subir un dos o tres por ciento, y voy a cerrar Soquimich, évale?

Cliente: Ya ni un problema.

Ejecutivo: Eco... si veo alternativas de compra o algo
voy a estar atento igual que a las Entel y te aviso.

Cliente: Si, échale no mads.
Ejecutivo: Si obvio, ...".

Del examen de la grabacion, este Consejo de la CMF
concluye que ésta no contiene el respaldo ni resguardo de una orden en el sentido de comprar
acciones CHILE. Lo anterior, por cuanto no se identifica el tipo de instrumento —accién CHILE-
respecto del cual el cliente habria dado una instrucciéon de compra, por lo que no puede constituir
el resguardo y respaldo exigido por la Seccién IV de la NCG N°380 al faltar el elemento esencial de
la misma, esto es, la precisién del valor en especifico y que constituye el objeto de la decisidn de
inversion. Asimismo, tampoco se indica la cantidad de acciones, su precio y/o modalidad de la
operacion en concreto. De este modo, y como consecuencia de lo anterior, no se puso a disposicién
de esta Comisién el respaldo de la instruccién bursatil en analisis.

En este orden de ideas, las instrucciones deben
identificarse perfectamente en el respaldo que se trate, mediante una definicidn clara y simple, que
ha sido entregada por el cliente al corredor de bolsa para que éste ultimo la ejecute en el mercado
bursatil, debiendo indicarse si es una compra o venta, el instrumento o valor, entre otros, como por
ejemplo el nimero de titulos, la forma de ejecutar la orden y el plazo de validez, que no es el caso.

A mayor abundamiento, del examen de la prueba
testimonial rendida en este Procedimiento Sancionatorio, el sefior Ancares, ejecutivo de la
Investigada y que sostuvo la conversacion precedentemente ponderada, declard a este respecto lo
siguiente:

Pregunta del Fiscal: “¢Existe una grabacion o respaldo
correspondiente a la orden de compra, dada por el Sr. Miguel Jara, relativa a la compra de acciones
Banco de Chile, del 10 de marzo de 2020, anterior a la realizacion de la operacion?”
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Respuesta: “El Sr. Miguel Jara me llamaba
habitualmente a mi celular personal, por lo cual a posterior de las conversaciones, sobre las
gestiones solicitadas por él, BCI Corredor de Bolsa, le informaba a través de emails, grabaciones y
mensajes a través de medios electrénicos. En este minuto no recuerdo si existe o no. Como he
manifestado, el cliente me llamaba mucho a mi celular”.

Por consiguiente, de acuerdo a lo declarado por el
ejecutivo de la Investigada, ésta sélo habria informado a la Interesada las operaciones realizadas a
través de e-mails, grabaciones y mensajes electrénicos, pero no afirma haber resguardado o
respaldado la instruccién de compraventa de acciones CHILE el dia 10 de marzo de 2020, segun exige
la Seccién IV de la NCG N°380. Por lo demas, en este punto sostuvo “no recuerdo si existe o no”.

Por su parte, en relacién a los antecedentes que la
defensa de la Investigada estima, en su opinidn, constituyen una “ratificacion posterior que hizo el
Cliente” (Descargos, a fojas 486), en especifico que “la Corredora obtuvo del Cliente una
confirmacion formal y por escrito de las referidas ordenes, segtn consta en el email de fecha de
19de marzo de 2020, en la que sefiala que firma y confirma estas drdenes” (Descargos, a fojas 487),
cabe sefalar que tales no tienen la aptitud de controvertir el cargo formulado, por cuanto segln
expresamente reconoce la Investigada, su naturaleza juridica seria, supuestamente, una mera
ratificacion a posteriori del cliente y, por ldgica consecuencia, no es la instruccién entregada a priori
por la Interesada a la Investigada a fin de comprar acciones CHILE el dia 10 de marzo de 2020, que
es lo que debid resguardarse y respaldarse conforme a la Seccién IV de la NCG N°380 y que es el
objeto de analisis en esta instancia administrativa.

Lo mismo debe entenderse en relacién a las facturas
invocadas por la defensa de la Investigada, en cuanto sostiene que “Con fecha 10y 11 de marzo de
2020, la Corredora envid al Sr. Jara las Facturas en que constan las operaciones que habia ordenado
esos dias. El Cliente aceptd dichas Facturas para todos los efectos legales y Bci Corredor ha
mantenido el registro de dichos documentos que indubitadamente respaldan y documentan las
ordenes de que dan cuenta. Es decir, mediante la aceptacion de las Facturas, el Cliente ratifico la
existencia de las operaciones que en ellas se contienen” (Descargos, a fojas 491), toda vez que,
resulta de Perogrullo para este Consejo, que una factura es un documento tributario —regulado en
la Ley N°19.983—- en que los comerciantes anotan el detalle de los productos o servicios vendidos,
su precio unitario, el total del valor cancelable de la venta vy, si correspondiera, la indicacion del
plazo y forma de pago del precio y, por légica consecuencia, no es la instruccidon propiamente tal
entregada por el cliente al corredor de bolsa en que se ordena la compra o venta de instrumentos
de inversion para ejecutarla en el mercado bursatil, que es lo que, en definitiva, la Investigada debid
resguardar, respaldar y mantener a disposicién de esta Comisidon conforme a la normativa que la
rige.

En este sentido, debe aclararse que, el objeto de este
Procedimiento Sancionatorio no es resolver la existencia o no de las instrucciones entregadas por la
Interesada a la Investigada, ni tampoco si las operaciones fueron ratificadas o no, sino, en cambio,
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exclusivamente determinar si BCl cumplié con la normativa que rige su actividad de intermediacién
de valores, en este caso, si se atuvo a la Seccién IV de la NCG N°380 en cuanto a resguardar, respaldar
y mantener a disposicion de esta Comision las 6rdenes de compra de acciones CHILE el dia 10 de
marzo de 2020, y aquéllas de acciones LTM el dia 11 de marzo de 2020.

Andlisis en cuanto a si se resguardd, respaldd y se
mantuvo a disposicion de esta Comisidn, las drdenes de compraventa de acciones LTM realizadas el
dia 11 de marzo de 2020.

En este punto, la defensa de la Investigada sostuvo en
sus Descargos (a fojas 480) que “... en mensaje de WhatsApp de fecha 11 de marzo 2020, el Sr. Jara
instruyo al Sr. Ancares, ejecutivo de Bci Corredor, realizar las operaciones que se efectuaron
durante ese dia, al sefialar “Estaré desconectado hasta tipo las 13:00 horas pero si requieres hacer
alguna compra venta dale no mds, Saludos”. Nuevamente, en este caso el Cliente dio una orden
clara, “dale no mds”, de hacer las compraventas que en definitiva se hicieron. Siguiendo esta
instruccion, la Corredora hizo las operaciones sobre acciones LATAM”.

En este orden de ideas, de acuerdo con el mensaje de
WhatsApp invocado por la defensa de la Investigada como el debido resguardo y respaldo de la
compraventa de acciones LTM, es posible apreciar la siguiente conversacidn entre su ejecutivo y la
Interesada:
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20:09 CNEY 0 54% =

Miguel Jara
=
= * ult. vez hoy a las 20:09 A

11 DE MARZO DE 2020

Hola José: Estaré desconectado hasta tipo las
13:00 hrs pero si requieres hacer alguna compra o
venta dale no mas.

Saludos

Hola Miguel perfecto, estamos hablando! ;

Hola José: ; Alguna novedad?

Si acabo de comprar Ltm

6% abajo aprox

$4771 aprox

Quiero comprar sqm pero mas abajo

Cerca de 20.000

Miguel para las lucas de granito haremos
simultanea financista?

Yo creo que si.
Mafana me junto con ellos y te cuento. ;Cuanto es
la tasa que le pagan como financistas? 1

Ya perfecto 74

Podrias decirme cuanto les da un dap o algo

defensivo que tienen en mente para buscar tasa
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20:09 ONES L 54% =

& Miguel Jara
v ult. vez hoy a las 20:09

defensivo que tienen en mente para buscar tasa

| R B AS BE

No lo tengo a mano, pero consigue una buena tasa
y lo veo 17

Creo que podria ser 0,23%-0,25% bastante mejor
qgue un dap 14:1.8 A/

Perfecto me avisas! 142

Serian $1.000 0 $1.200? 14

Déjame ver y te cuento.

Ese financiamiento puede retirarse en cualquier
momento?

Te lo comento porque tengo que tener claro el tema
para comunicarselos a los socios. 14:2

¢ A que valor compraste LTM?  4.9c

Miguel Jara

Déjame ver y te cuento.

Ese financiamiento puede retirarse en cualquier
momento?...

Si se puede prepagar 14:35

Me debes mandar la custodia de las cascadas para

3 = /.

la carta 14:36

Estoy esperando un pago que voy a efectuar para
recuperar MM$180 en acciones mias que le tengo
prestado por garantia simultaneas.

Espero tener ok todo la préxima semana.

Esas acciones mias también |las traspasaré a
ustedes.

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
FOLIO: RES-1571-22-67559-Y SGD: 2022030088191

Péagina 64/76



COMISION
' : PARA EL MERCADO

FINANCIERO

En este punto, el sefior Ancares, ejecutivo de la
Investigada y quien sostuvo la conversacion precedentemente consignada, declaré lo siguiente:

Pregunta del Fiscal: “¢ Existe una grabacion o respaldo
correspondiente a la orden de compra, dada por el Sr. Miguel Jara, relativa a la compra de acciones
Latam, del 11 de marzo de 2020, anterior a la realizacion de la operacion?”

Respuesta. “Existe respaldo a través de WhatsApp,
donde el Sr. Miguel Jara pregunta como va el dia, si hemos avanzado, y demuestra inquietud de si
se ha hecho alguna gestion, a lo que yo le contesto que se compré Latam 6% abajo, aprox. a un
precio de 54.771 aprox., a lo cual me contesta ok, perfecto. Este WhatsApp fue cercano al medio dia.
Hubo un WhatsApp del Sr. Miguel Jara a las 5 AM aprox. del 11 de marzo de 2020, manifestando
interés de invertir si se presenta alguna oportunidad de mercado, a lo cual él me comenta que si
encuentro una oportunidad la haga, como era su manera habitual en las conversaciones, lo

manifesto a través de un mensaje “dale no mds”, “échale para delante”. Ese es el WhatsApp donde
consta la instruccion del Sr. Jara, y posterior confirmacion al medio dia”.

No obstante, de la ponderacién de los mensajes de
texto a través de WhatsApp y de la declaracion, este Consejo de la CMF concluye que no hay un
respaldo ni resguardo de una orden a priori en el sentido de comprar acciones LTM.

En efecto, en la parte que la Investigada sostiene que
se contendria el respaldo de la instruccidn, esto es, “... si requieres hacer alguna compra o venta
dale no mds”, no se identifica el tipo de instrumento —accidon LTM-respecto del cual el cliente habria
dado una instruccién de compra, por lo que no puede constituir el resguardo y respaldo exigido por
la Secciéon IV de la NCG N°380 al faltar el elemento esencial de la misma, esto es, la precisién del
valor en especifico y que constituye el objeto de la decisidon de inversién. Asimismo, tampoco se
indica la cantidad de acciones, su precio y/o modalidad de la operacién en concreto. De este modo,
y como consecuencia de lo anterior, no se puso a disposicidn de esta Comisién el respaldo de la
instruccidn bursatil en andlisis.

Finalmente, en relacién a los antecedentes que la
defensa de la Investigada estima que constituyen una ratificacién de las operaciones realizadas,
como lo fueron mensajes de texto a través de WhatsApp vy las facturas, se da por integramente
reproducido para estos efectos y, por razones de economia procesal, lo ya analizado a este respecto
en relacion a las operaciones de acciones CHILE, en cuanto a que tales antecedentes sélo darian
cuenta, en opinidn de la Investigada, de una confirmacidn de las compras de acciones LTM, mas no
son el respaldo y resguardo de la instruccion bursatil del cliente entregada a priori al corredor de
bolsa, en los términos de la Seccién IV de la NCG N°380.

En tercer lugar, los Descargos evacuados por la
defensa de la Investigada no logran desvirtuar lo precedentemente razonado.
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Sin perjuicio de lo anterior, se ha tenido en
consideracion, ademas, lo siguiente en relacidn a los Descargos:

Primero, en cuanto a la alegacién segun la cual las
ordenes estan debidamente respaldadas en la grabacion de voz del dia 10 de marzo de 2020 (“échale
no mas”) y en el mensaje de WhatsApp de fecha 11 de marzo de 2020 (“si requieres hacer alguna
compraventa dale no mds”), sera rechazada, por cuanto en ninguno de los antecedentes invocados
por la defensa de la Investigada como resguardo y respaldo de la érdenes, se identifica una
instruccion bursatil en relacién a la compraventa las acciones CHILE o LTM vy, por ldgica
consecuencia, no se ha puesto a disposicién de esta Comisién la orden o instruccidn respectiva.

En este sentido, dado que en la grabacién de voz no se
identifica a lo menos el tipo de accién —contenido esencial minimo de la instruccién bursatil-, no
resulta idédnea para cumplir con el deber normativo contenido en la Seccién IV de la NCG N°380, en
cuanto exige, en lo pertinente para este Procedimiento Sancionatorio, el debido resguardo y
respaldo de la instruccidn, asi como mantenerla a disposicion de esta Comision.

De este modo, yerra la defensa de la Investigada al
sostener que las expresiones “échale no mds” contenida en una grabacion de voz y “si requieres
hacer alguna compraventa dale no mds” contenida en un mensaje WhatsApp serian el respaldo
requerido por la NCG N°380, pues, carecen del elemento de la esencia de toda instruccion bursatil
que lo es identificar el instrumento o valor que motiva la decisién de inversion.

A este respecto, es menester sefalar que, los
corredores de bolsa deben conocer la normativa que regula su actividad, por lo que se reprocha a
esa entidad infringir una norma vigente y cuyo claro tenor prescribe, en la intermediacion de valores
por cuenta de terceros, cautelar y garantizar la orden entregada por el cliente en relacién a una
inversién en especifico.

Segundo, en cuanto a la alegacion segun la cual las
instrucciones no fueron érdenes cerradas en que se indicaran un precio y una cantidad de un tipo
de accion determinada, sino que fueron érdenes abiertas para que la Investigada actuara a su
arbitrio por cuenta de la Interesada a fin de que tomara decisiones de inversién, y que, por tanto,
lo que se resguardo o respaldé fueron instrucciones abiertas (“echale no mds” y “dale no mds”,
respectivamente), sera rechazada, pues, seguin se ha venido razonando, los corredores de bolsa
deben cautelar la integridad y confidencialidad de la orden o instruccidn, a fin de proteger los
intereses y patrimonio del cliente y, por tanto, les corresponde adoptar las medidas necesarias para
preservar el contenido de la orden o instruccidon en especifico, como, asimismo, mantenerlas a
disposicion de esta Comisidn para los fines de fiscalizar el correcto funcionamiento del Mercado
Financiero, no obstante, en la especie, no es posible identificar que la Investigada haya resguardado
y/o respaldado una instruccién u orden entregada a priori por el cliente relativa a la compraventa
de acciones CHILE o LTM, dado que, lo que la defensa de la Investigada denomina instrucciones
abiertas no contienen algun elemento que permita identificar esas érdenes en especifico.
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En esta parte, se reitera que, las instrucciones deben
identificarse perfectamente en el respaldo que se trate, mediante una definicidn clara y simple, que
ha sido entregada por el cliente al corredor de bolsa para que éste ultimo la ejecute en el mercado
bursatil, debiendo indicarse si es una compra o venta, el instrumento o valor, entre otros, como por
ejemplo el numero de titulos, la forma de ejecutar la orden y el plazo de validez, sin embargo, su
resguardo fue pasado por alto por la Investigada.

Tercero, en cuanto a la alegacién segun la cual la
Investigada se encuentra autorizada para obrar a su arbitrio en representacion de la Interesada
conforme al articulo 269 del Cddigo de Comercio, sera rechazada, por cuanto resulta ajena e
impertinente a esta instancia administrativa, toda vez que, este Procedimiento Sancionatorio tiene
por objeto exclusivamente determinar si BCl, en su calidad de corredor de bolsa y entidad fiscalizada
por esta Comision, ha cumplido o no con su deber normativo de resguardar, respaldar y mantener
a disposiciéon de esta Comisidn las drdenes e instrucciones de compraventa de acciones de su cliente
contenido en la Seccién IV de la NCG N°380, y no en cambio, determinar cuales serian los limites del
mandato que mantuvo con la Interesada y si la Investigada obré dentro de sus términos.

Cuarto, en cuanto a la alegacién segun la cual las
operaciones fueron posteriormente ratificadas por el cliente, dado que se obtuvo una confirmacién
formal y por escrito de las referidas drdenes, segin constaria en el e-mail de fecha 19 de marzo de
2020, sera rechazada, por cuanto lo que exige la NCG N°380 en cuanto dispone “Toda orden,
instruccion ... que reciba, entregue o realice un corredor de bolsa, ...deberd quedar debidamente
resguardado, registrado, documentado, respaldado y a disposicion” de esta Comisidn, es que
precisamente se resguarde y respalde la orden o instruccién bursatil propiamente tal entregada a
priori por el cliente al corredor de bolsa, y no en cambio, la mera ratificacién a posteriori.

Quinto, en cuanto a la alegacién segun la cual la
Investigada obré conforme al articulo 44 de la Ley N°18.045, en cuanto dispone que los corredores
deben actuar de modo de garantizar que el inversionista pueda obtener la mas conveniente
ejecuciéon de sus drdenes y que, por tanto, una vez recibida una orden meramente verbal que no
haya sido grabada en un medio que permita almacenar este resguardo, los corredores quedan
obligados a ejecutar la orden en el mejor interés del cliente y, a continuacién, procurar
diligentemente obtener un respaldo fidedigno de ésta, que es precisamente lo que habria hecho,
serd rechazada, por cuanto, por una parte, se reitera que resulta ajena e impertinente a esta
instancia administrativa, toda vez que, este Procedimiento Sancionatorio tiene por objeto
exclusivamente determinar si BCl, en su calidad de corredor de bolsa y entidad fiscalizada por esta
Comisidn, ha cumplido o no con su deber normativo de resguardar, respaldar y mantener a
disposicion de esta Comisidn las drdenes e instrucciones de compraventa de acciones de su cliente
contenido en la Seccién IV de la NCG N°380, y no en cambio, determinar si la Investigada obrd dentro
de los términos del mandato, especialmente, en cuanto a la forma en que ejecuté la instruccién.

Por su parte, se reitera que, en el caso de las érdenes
o instrucciones de compraventa de acciones formuladas verbalmente a través de
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telecomunicaciones, la normativa exige que su respaldo sea mantenido, ademas, mediante una
grabacidn de voz. Es decir, el registro de voz, se trata de una obligacidn adicional que no obsta al
debido resguardo y respaldo de la instruccion bursatil propiamente tal. En este caso, y segun los
hechos fijados precedentemente, la Investigada no resguardd ni respaldd la instruccidon de la
Interesada en relacidn a la compraventa de las acciones CHILE el dia 10 de marzo de 2020 ni tampoco
obtuvo la respectiva grabacién de voz en que se contenga una instruccion para esos efectos.

Sexto, en cuanto a la alegacion segun la cual la
Interesada aceptd y pago las facturas que contienen las operaciones de los dias 10y 11 de marzo de
2020y que, por tanto, para todos los efectos legales ratificé la existencia de las operaciones que en
ella se contienen en los términos de la Ley N°19.983 que Regula la Transferencia y Otorga Mérito
Ejecutivo a la Copia de la Factura en relacién al articulo 160 del Cédigo de Comercio, sera rechazada,
por cuanto resulta ajena e impertinente a esta instancia administrativa, toda vez que, segun se ha
razonado precedentemente, este Procedimiento Sancionatorio tiene por objeto exclusivamente
determinar si BCl, en su calidad de corredor de bolsa y entidad fiscalizada por esta Comisién, ha
cumplido o no con su deber normativo de resguardar, respaldar y mantener a disposicion de esta
Comisidn las érdenes e instrucciones de compraventa de acciones de su cliente contenido en la
Secciéon IV de la NCG N°380, y no en cambio, determinar si conforme a la Ley N°19.983 la Interesada
ratificd la existencia de las operaciones y sus instrucciones y, si acepto las facturas.

Asimismo, para estos efectos, se reitera que, lo que
exige la NCG N°380 en cuanto dispone “Toda orden, instruccion ... que reciba, entregue o realice un
corredor de bolsa, ..deberd quedar debidamente resguardado, registrado, documentado,
respaldado y a disposicion” de esta Comisidn, es que precisamente se resguarde y respalde la orden
o instruccidn bursatil propiamente tal entregada a priori por el cliente al corredor de bolsa, y no en
cambio, la mera ratificacidn a posteriori.

En_atencion a lo anteriormente expuesto, se
rechazaran los Descargos evacuados, pues, en la especie, la Investigada no resguardd, respaldé ni
mantuvo a disposicion de esta Comisién, las 6rdenes de compraventa de acciones CHILE y LTM
efectuadas los dias 10 y 11 de marzo de 2020 por cuenta de la Interesada, respectivamente,
infringiendo de ese modo la Seccién IV de la NCG N°380.

IV.4.2. Andlisis: “Otras consideraciones”.

Sobre el particular, se hace presente que, la
ponderacién de las circunstancias para determinar el rango y monto especifico de la sancién de
multa corresponde a una atribucién exclusiva y excluyente de este Consejo de la CMF.

De este modo, en el Acapite VI de esta Resolucion
Sancionatoria, se contienen todas las consideraciones en relacién a las circunstancias para la
determinacidon del rango y monto especifico de la multa que se resuelve aplicar, para lo cual, se ha
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tenido en cuenta cada uno de los criterios orientadores contemplados en el articulo 38 del D.L.
N°3.538, analizando para tales efectos la prueba aparejada al Procedimiento Sancionatorio, asi
como la ponderacién de todas las alegaciones y defensas.

V. CONCLUSIONES.

Sobre el particular, debe considerarse que los
corredores de bolsa son intermediarios de valores de terceros —sus clientes— en el mercado de
oferta publica y que, por tanto, son depositarios de la fe publica.

En este orden de ideas, y en lo pertinente para esta
instancia administrativa, cabe hacer presente que, los corredores de bolsa deben adoptar los
mecanismos de resguardo necesarios para garantizar a los clientes que las operaciones que
intermedien cumplen cabalmente con las decisiones adoptadas por éstos, a fin de cautelar su
patrimonio e intereses.

A este respecto, y de conformidad con lo dispuesto en
el parrafo 1° de la Seccién IV de la NCG N°380, “Toda orden, instruccién, operacion y actuacion que
reciba, entregue o realice un corredor de bolsa, y todo contrato que éste suscriba con su cliente,
deberd quedar debidamente resguardado, registrado, documentado, respaldado y a disposicion”
de esta Comision; y que, “Tratdndose de medios de telecomunicaciones en los que se utilice la voz,
tales respaldos deberdn estar acompaiiados de las grabaciones de voz correspondientes”.

Es decir, tratdndose de oérdenes e instrucciones de
compraventa de acciones, los corredores de bolsas deben: a) resguardarlas, esto es, cautelar la
integridad y confidencialidad de la orden o instruccion, a fin de proteger los intereses y patrimonio
del cliente; b) registrarlas, lo que implica anotarlas o inscribirlas en el mecanismo o sistema
respectivo que mantenga el intermediario para estos efectos conforme al parrafo 2° de la Seccién
IV de la NCG N°380, en el que se debe incluir al menos la informacién requerida en el Anexo N°3
“Registro de drdenes” de la norma ya citada; ¢) documentarlas, esto es, reunir la evidencia o pieza
justificativa necesaria para probar o verificar la orden o instruccién de compraventa respectiva; e)
respaldarlas, lo que impone el deber de preservar el contenido de la orden o instrucciéon en
especifico, a través de un medio idoneo para esos efectos; y, f) mantenerlas a disposicion de esta
Comisidn, para los fines de fiscalizar el correcto funcionamiento del Mercado Financiero.

Adicionalmente, en el caso de las ordenes o
instrucciones de compraventa de acciones formuladas verbalmente a través de telecomunicaciones,
la normativa exige que su respaldo sea mantenido, ademds, mediante una grabacion de voz.
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Por su parte, el parrafo 2° de la Seccién IV de la NCG
N°380, dispone que “Los mecanismos o sistemas que utilice el intermediario, deben garantizar que
los contratos, registros, documentos y respaldos, permanecerdn integros e inalterables en el
tiempo. Tales mecanismos y sistemas, ademds deben permitir al intermediario entregar a este
Servicio oportunamente toda la informacion que éste le requiera. A su vez, los mecanismos y
sistemas empleados por los intermediarios, deben permitir a estos proveer a la Superintendencia,
tan pronto ésta lo haya solicitado, la informacion a que se refiere el anexo de la presente normativa,
conforme al formato establecido en él y a las especificaciones técnicas contenidas en la Ficha Técnica
dispuesta para esos efectos en el sitio web de esta Superintendencia”.

De este modo, de acuerdo con la normativa que rige a
los corredores de bolsa en esta parte, el mecanismo o sistema que se utilice para el registro,
documentacién y respaldo, en este caso para las érdenes e instrucciones de compraventa de
acciones, debe reunir los siguientes tres requisitos copulativos: a) que sea integro, esto es, completo
por lo que no puede carecer de ninguno de los elementos que componen la orden o instruccion
respectiva, incluyendo su documentacién y respaldo; b) que garantice la inalterabilidad de la
informacion en el tiempo, es decir, que preserve la esencia de ésta evitando que sea perturbada o
dafiada; vy, c) que permita el acceso a la informacidn tan pronto sea solicitada por esta Comision.

Adicionalmente, debe tenerse presente que, conforme
al parrafo 5° de la Seccion IV de la NCG N°380 “Toda la documentacion de respaldo de las ordenes,
instrucciones, operaciones y actuacion del intermediario, deberd ser mantenida por un plazo no
inferior a 10 afios. Por su parte, los contratos que celebre el intermediario con el cliente, deberdn
ser mantenidos por un plazo no inferior a los 6 afios de terminada la relacion contractual con el
cliente”.

Finalmente, y en relacién con lo anterior, cabe hacer
presente que, conforme al Anexo N°3 “Registro de drdenes” de la NCG N°380, los corredores de
bolsa deben anotar a lo menos la siguiente informacién: 1) nimero de orden; 2) identificacion del
cliente; 3) identificacion de quién otorgé la orden; 4) ejecutivo; 5) clase de orden; 6) tipo de orden;
7) identificacién del instrumento o producto; 8) monto o cantidad; 9) precio, tasa, prima; 10) plazo
de validez; 11) preferencia bolsa; 12) preferencia mecanismo; 13) fecha y hora de recepcién; 14)
fecha y hora de aceptacidn; 15) identificaciéon de la persona que otorgd la orden por cuenta del
cliente; 16) anulacion; 17) numero de orden que la reemplaza; y, 18) observaciones.

Sin embargo, en la especie, la Investigada no mantuvo
debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de esta Comision, las drdenes e
instrucciones de compraventa de las operaciones de compra de acciones CHILE y LTM, que realizd
a nombre de la Interesada los dias 10 y 11 de marzo de 2020, infringiendo de ese modo la Seccidn
IV de la NCG N°380.
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En este orden de ideas, lo que exige expresamente la
normativa citada es que se resguarde la instruccién propiamente tal entregada a priori por el cliente
al corredor de bolsa, a fin de garantizar su patrimonio e intereses, y no en cambio, la mera
ratificacion a posteriori.

Asimismo, las instrucciones deben identificarse
perfectamente en el respaldo que se trate, mediante una definicién clara y simple, que ha sido
entregada por el cliente al corredor de bolsa para que éste ultimo la ejecute en el mercado bursatil,
debiendo indicarse si es una compra o venta, el instrumento o valor, entre otros, como por ejemplo
el nimero de titulos, la forma de ejecutar la orden y el plazo de validez.

En definitiva, segin ha quedado acreditado en este
Procedimiento Sancionatorio, la Investigada no puso a disposicidon de esta Comisidn el respaldo de
las drdenes de compraventa del caso de marras, por cuanto los antecedentes que invocd a este
respecto, esto es, la grabacion de voz y los mensajes de texto de WhatsApp, no estan ligados a la
instruccidn especifica de compra de acciones CHILE y LTM, es decir, no identifican, a lo menos, el
instrumento o valor de inversién —elemento de la esencia de la decisién de inversidon—, ni tampoco
se menciona la cantidad, precio y/o modalidad.

VI. DECISION

1. Que, el Consejo de la Comisidon 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, se ha verificado la siguiente infraccidn respecto de BCI Corredor de Bolsa S.A.:

1.1. “Infraccion a la obligacion prevista en la Seccion IV
“De los Registros y la Documentacion de Respaldos” de la Norma de Cardcter General N° 380, de
9 de marzo de 2015, toda vez que BCI Corredores de Bolsa no cumplié con la obligacidn de mantener
debidamente resguardadas, respaldadas y a disposicion de esta Comision, las Jrdenes e
instrucciones de compraventa de las siguientes operaciones de compra de acciones CHILE y LTM,
realizadas por esa corredora a nombre del Sr. Miguel Jara, los dias 10 y 11 de marzo de 2020,
detalladas en los Capitulos Il y Ill del presente Oficio, a saber:

FECHA NEMOTECN|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200310|CHILE Cco 490.662 74| 36.156.883
20200310|CHILE Co 2.605 74 191.962
20200310|CHILE Cco 70 74 5.158
20200310|CHILE Cco 4.739 74 349.217
20200310|CHILE Co 408.871 74 | 30.129.704
20200310|CHILE Cco 450.075 74 | 33.166.027

Totales 1.357.022 99.998.951
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FECHA NEMOTECN|TIPOPERC |UNIDADES |PRECIO MONTO $
20200311|LT™M co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 923 4.776 4.408.340
20200311|LTM co 313 4.776 1.494.919
20200311|LTM co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM Cco 51 4.776 243.581
20200311|LTM co 1.185 4.776 5.659.679
20200311|LTM co 415 4.776 1.982.082
20200311|LTM co 821 4.776 3.921.178
20200311|LTM co 779 4.776 3.720.582
20200311|LTM Cco 457 4.776 2.182.678
20200311|LTM Cco 1.143 4.776 5.459.082
20200311|LTM co 93 4.776 444177
20200311|LT™M Cco 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 1.236 4.776 5.903.260
20200311|LTM co 492 4.776 2.349.841
20200311|LTM Cco 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 589 4.776 2.813.064
20200311|LTM Cco 411 4.776 1.962.936
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM Cco 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 576 4.776 2.750.976
20200311|LTM co 424 4.776 2.025.024
20200311|LT™M Cco 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 1.000 4.776 4.776.000
20200311|LTM co 273 4.776 1.303.848
20200311|LTM Cco 727 4.776 3.472.152
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM Cco 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 286 4.771 1.364.506
20200311|LTM co 714 4.771 3.406.494
20200311|LTM Cco 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 984 4.771 4.694.664
20200311|LT™M Cco 16 4.771 76.336
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.771 4.771.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM co 1.000 4.761 4.761.000
20200311|LTM Cco 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 1.000 4.760 4.760.100
20200311|LTM co 2.591 4.710 | 12.203.610
20200311|LTM Cco 409 4.710 1.926.390
20200311|LTM co 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM co 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM co 92 4.710 433.320
20200311|LTM co 2.858 4.710 | 13.461.180
20200311|LTM co 50 4.710 235.500
20200311|LTM Cco 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM co 3.000 4.710 | 14.130.000
20200311|LTM co 451 4.710 2.124.210
20200311|LTM co 2.549 4.710 | 12.005.790
20200311|LTM co 205 4.710 965.550

Totales 62.821 298.430.229

N
N

2. Que, para determinar el monto de la sancién que se
resuelve aplicar, ademas de la consideracion y ponderacion de todos los antecedentes incluidos y
hechos valer en el Procedimiento Sancionatorio, el Consejo de la Comisidon para el Mercado
Financiero ha tenido en consideracidn los parametros que establece la legislacion aplicable a este
Procedimiento Sancionatorio, especialmente:
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2.1. La gravedad de la conducta:

La Investigada operd en el mercado bursatil sin cumplir
los requisitos exigidos por la Seccién IV de la NCG N°380 para resguardar érdenes de compraventa
de acciones, por cuanto no respaldé debidamente las instrucciones de la Interesada en relaciéon ala
compra acciones CHILE y LTM realizadas los dias 10 y 11 de marzo de 2020, respectivamente,
desvidndose de la normativa que rige su actividad en esta parte.

En este orden de ideas, la normativa infringida tiene
por objeto cautelar los intereses y patrimonio de los clientes de los corredores de bolsa, a fin de que
las operaciones ejecutadas por su cuenta se realicen conforme a sus instrucciones, sin embargo, en
la especie, la Investigada no cauteld que las decisiones que habrian sido adoptadas por la Interesada
fueran debidamente resguardadas y respaldadas, en lo que se refieren a las operaciones del caso
de marras.

En este sentido, yerra la Investigada al sostener que la
conducta no seria grave por cuanto supone el incumplimiento de una disposicién reglamentaria y
no una norma de rango legal, pues, para los efectos de determinar la gravedad de la conducta
infraccional resulta baladi la jerarquia de la norma en concreto, dado que lo relevante es su
contenido normativo y el bien juridico protegido. Conforme a lo anterior, en el caso de marras, los
hechos infraccionales han significado que la Investigada no resguardd el interés y patrimonio del
cliente —que es el norte de todo corredor de bolsa—, toda vez que, no se adoptaron las medidas para
garantizar que sus instrucciones bursatiles, es decir, su decision y la inversion adoptada, fueran
debidamente respaldadas para los fines precedentemente consignados.

Lo anterior, ademas, implica la privacién del necesario
respaldo de las operaciones ejecutadas, lo que impide tener un adecuado control de las operaciones
que se realizan por cuenta de los clientes y obstaculiza la fiscalizacidn de esta Autoridad de Control,
dado que, la Investigada, en definitiva, no puso a disposicion los respectivos respaldos.

Finalmente, para estos efectos, este Consejo de la CMF
ha considerado, adicionalmente, la cantidad de las operaciones que no fueron debidamente

respaldadas y su monto.

2.2. El beneficio econémico obtenido con motivo de

la infraccidn, en caso que lo hubiere:

No se aportaron antecedentes probatorios a este
Procedimiento Sancionatorio que permitan concluir que la Investigada haya obtenido un beneficio
econdmico derivado de los hechos infraccionales.
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2.3. El dafio o riesgo causado al correcto
funcionamiento del Mercado Financiero, a la fe publica y a los intereses de los perjudicados con
la infraccion:

En la ejecucidn de las operaciones bursatiles, los
corredores de bolsa deben adoptar todas las medidas de resguardo a fin de garantizar a los clientes
gue las operaciones cumplen con las instrucciones comunicadas por éstos, para lo cual, es menester
respaldar y resguardar adecuadamente las instrucciones y érdenes que sustentan la ejecucién de
las operaciones.

Consecuentemente, la vulneracidn de las disposiciones
gue rigen el debido respaldo y resguardo de operaciones bursatiles ha afectado, en este caso, el
adecuado funcionamiento del Mercado Financiero, por cuanto los inversionistas depositan su
confianza en los corredores de bolsa, quienes deben tomar todos los resguardos para justificar las
operaciones que realizan y acotar el riesgo que éstas sean desconocidas.

En este sentido, no debe perderse de vista que la falta
de los debidos resguardos y respaldos de las instrucciones bursatiles, importa para el intermediario,
el riesgo que las operaciones sean, ademas desconocidas alterando de ese modo el correcto
funcionamiento del Mercado Financiero.

2.4. La participacion de los infractores en la misma:

No se ha desvirtuado la participacién que cabe a la
Investigada.

2.5. El haber sido sancionado previamente por
infracciones a las normas sometidas a su fiscalizacion:

Revisados los archivos de esta Comisidén y la prueba
rendida, no se observan sanciones previas impuestas a la Investigada en los ultimos 5 afios.

2.6. La capacidad econdmica de los infractores:

De acuerdo a la informacién contenida en los estados
financieros de la Investigada al 30 de septiembre de 2021, ésta cuenta con un patrimonio total de
M$105.256.072.-

2.7. Las sanciones aplicadas con anterioridad por esta

Comision en las mismas circunstancias:
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De acuerdo a la informacién que consta a en los
registros de esta Comisidn, se registran las siguientes sanciones previas, cursadas por infracciones
similares:

e Resolucion Exenta N°6505 de fecha 12 de
Noviembre de 2021, que aplicé sancion de multa de UF 400.- a Valores Securiry S.A. Corredores de
Bolsa, por infracciéon, entre otros, a la Seccidn IV de la NCG N°380.

e Resolucion Exenta N°2002 de fecha 12 de abril de
2021, que aplicd sancion de multa de UF 100.- a Eloy Corredores de Bolsa de Productos S.A., por
infraccidn a la Seccién | de la NCG N°380.

e Resolucion Exenta N°1539 de fecha 6 de mayo de
2016, que aplicd sancidon de multa de UF 300.- a EuroAmerica Corredores de Bolsa S.A., por
infraccidn, entre otros, al articulo 33 de la Ley N° 18.045 y lo establecido en el N° 3 del punto 4.1.de
la Seccién B del Manual de Derechos y Obligaciones de los Corredores de Bolsa de la Bolsa de
Comercio de Santiago.

e Resolucion Exenta N°415 de fecha 13 de julio de
2010, que aplicod sancidon de multa de UF 1000.- a Fit Research Corredores de Bolsa S.A., por
infraccion, entre otros, al numeral 2.5.2, letra p) de la seccion B del Manual de Derechos vy
Obligaciones de los Corredores de la Bolsa de Comercio de Santiago.

2.8. La colaboracion que los infractores hayan
prestado a esta Comision antes o durante la investigacidn que determiné la sancién:

No se acredité en este Procedimiento Sancionatorio
una colaboracidn especial de la Investigada, que no fuera responder los requerimientos del Fiscal y
de esta Comisidn a los que legalmente se encuentra obligada.

3. Que, en virtud de todo lo anterior y las disposiciones
sefialadas en los vistos, el Consejo para el Mercado Financiero, en Sesidon Ordinaria N°277, de 3 de
Marzo de 2022, con la asistencia de su Presidente don Joaquin Cortez Huerta y sus Comisionados
don Kevin Cowan Logan, don Mauricio Larrain Errdzuriz y don Augusto Iglesias Palau, dictd esta
Resolucion.

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

1. Aplicar a BCI Corredor de Bolsa S.A. la sancién de
multa, a beneficio fiscal, ascendente a UF 300.- (trescientas unidades de fomento) por infraccion a
la Seccion IV de la NCG N°380.
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2. Remitase a la sancionada, copia de la presente
Resolucién Sancionatoria, para los efectos de su notificacién y cumplimiento.

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

4. Los comprobantes de pago deberdn ser ingresados
en las oficinas de esta Comisidn para su visado y control, dentro del plazo de cinco dias habiles de
efectuado el pago. De no remitirse dichos comprobantes, la Comisién informara a la Tesoreria
General de la Republica que no cuenta con el respaldo de pago de las presentes multas, a fin que
ésta efectue el cobro de las mismas.

5. Se hace presente que, contra la presente
Resolucién Sancionatoria procede el recurso de reposicién establecido en el articulo 69 del Decreto
Ley N°3.538, el que debe ser interpuesto ante la Comision para el Mercado Financiero, dentro del
plazo de 5 dias habiles contado desde la notificacidon de la presente resolucidn; vy, el reclamo de
ilegalidad dispuesto en el articulo 71 del D.L. 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 Codigo de Procedimiento Civil, contado desde la notificacion de la
resolucidn que impuso la sancién, que rechazé total o parcialmente el recurso de reposicién o, desde
gue ha operado el silencio negativo al que se refiere el inciso tercero del articulo 69.

Andtese, notifiquese, comuniquese y archivese.

- o

—

gl 'Joaquin'Cortéz Huerta Kevin Cowan Logan
Presidente __€omisionado
Comision para el Mercado Financiero Comision para el Mercado Financiero
J,ﬁ L 1
i F
Mauricio Larrain Errézurizj August\% u
—————Comisionado Comisjonado
Comision para el Mercado Financiero Comision para el Mércado Financiero
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