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REF.: EJECUTA ACUERDO DEL CONSEJO QUE
RESUELVE SOLICITUD DE STF CAPITAL
CORREDORES DE BOLSA SPA Y DISPONE
LA SUSPENSION DE ACTIVIDADES Y DE SU
INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE
CORREDORES DE BOLSA Y AGENTES DE
VALORES.

SANTIAGO, 26 de mayo de 2023
RESOLUCION EXENTA N° 3711

VISTOS:

1.- Lo dispuesto en el articulo 3° de la Ley N°19.880, que Establece Bases de los Procedimientos
Administrativos que rigen los actos de los Organos de la Administracién de Estado; en los articulos 1,
3 N°1,20N°12y 14y 21 N°1, todos del Decreto Ley N°3.538, que Crea la Comisién para el Mercado
Financiero; en el articulo 29 de la Normativa Interna de Funcionamiento de la Comisién para el
Mercado Financiero, contenida en la Resolucién Exenta N°3.871 de 2022; y el Decreto Supremo
N°478 de 2022 del Ministerio de Hacienda.

2.- Lo dispuesto en el Titulo VI y Articulo 179 de la Ley N°18.045 de Mercado de Valores; en el
Pérrafo 8 del Titulo VII del Libro II del Cédigo de Comercio; en las Normas de Caricter General
N°16 de 1985, N°18 de 1986 y N°380 de 2015; y en las Circulares N°1962 de 2010, N°1985 de 2010,
N°1992 de 2010 y N°2054 de 2011.

CONSIDERANDO:

1.- Que, a través de Resolucién Exenta N°2169 de 24 de marzo de 2023, se ejecut6 el acuerdo del
Consejo de la Comision relativo a suspender las actividades de STF Capital Corredores de Bolsa SpA.
Lo anterior, fundado en que, si bien se remitieron los estados financieros al 31 de diciembre de 2022,
la empresa de auditoria se abstuvo de expresar opinidn por no haberse obtenido suficiente y apropiada
evidencia de auditorfa, por lo que no podian considerarse auditados, como lo requiere la normativa
vigente.
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Adicionalmente, se consider6 que la corredora no dio cumplimiento a la razén de cobertura
patrimonial definida en la Norma de Caracter General N°18, que establece que el patrimonio liquido
de los intermediarios de valores no podré ser inferior a su monto de cobertura patrimonial. Lo anterior,
se determiné al menos para los dias 10 y 24 de febrero de 2023, y 7 y 8 de marzo de 2023. Para esos
dias, la entidad inform¢ a este Servicio un monto de cobertura patrimonial equivalente a un 68.79%,
59.91%, 53.98% y 52.42% del patrimonio liquido, en circunstancias que, realizados los ajustes
correspondientes producto de la revision, dichos valores alcanzaron a un 119.96%, 115.86%, 100.53%
y 100.02% del patrimonio liquido, respectivamente.

2.- Que, bajo tal entendido, con fecha 26 de abril de 2023, la Corredora solicité alzar la suspension
provisional de actividades de la sociedad por haberse cumplido en su concepto los supuestos que
sostendrian la medida. En particular, la sociedad esgrimi6 los siguientes fundamentos:

2.1.- En cuanto a los estados financieros, el intermediario de valores indic6 que los estados financieros
al 31 de diciembre de 2022 se encontrarian debidamente auditados, por lo que a su juicio se verificaria
el cumplimiento de lo requerido por este Servicio al disponer la suspensién de actividades.

2.2.- En cuanto al cumplimiento de las condiciones de liquidez y solvencia, la Corredora sostuvo que a
través de la junta extraordinaria de accionistas de 25 de marzo de 2023 se habria aumentado el capital
de la sociedad a la suma de $6.378.000.000 pesos, mediante la emision de 800 acciones de pago, de
una misma y tnica serie, sin valor nominal, a un valor minimo de suscripcién de $5.000.000 de pesos
por accién.

Asimismo, sefialé que el 11 de abril de 2023, los accionistas, en junta extraordinaria, aprobaron por
unanimidad que las acciones pudiesen ser pagadas en parte mediante el aporte en dominio de cuotas de
fondos de inversidn, las que fueron valorizadas en el mismo acto. De este modo, se habria suscrito y
pagado 511 acciones por un monto total de $2.556.133.108 pesos, pagando parcialmente dicha suma
con el aporte en dominio de 406.000 cuotas del Fondo de Inversién Patio Oficinas I y 10.386 cuotas
del Fondo de Inversidon Capital Estructurado I, ambos administrados por Larrain Vial Activos S.A.
Administradora General de Fondos. En base a lo anterior, en el parecer de la corredora, la cobertura
patrimonial alcanzaria una razén respecto del patrimonio liquido por debajo del 80% exigido por la
Norma de Caracter General N°18.

Adicionalmente, conforme a lo manifestado en la Resolucién Exenta N°2821 de 20 de abril de 2023,
los acuerdos alcanzados en la junta extraordinaria de accionistas de fecha 11 de abril de 2023 no daban
cuenta de la modificacién de lo consignado en el articulo cuarto transitorio del estatuto social, que
establecié el pago en dinero efectivo (cheque o vale vista) del aumento de capital antes citado. Asi,
frente a tal discrepancia la corredora indicé que, por instrumento privado de 25 de abril de 2023, los
accionistas habrian acordado mediante acuerdo sin forma de junta, modificar el articulo cuarto
transitorio de los estatutos sociales de la sociedad por acciones, reflejando la factibilidad de efectuar el
pago en especie de las nuevas acciones emitidas.

De este modo, el extracto del referido acuerdo se encontraria en proceso de inscripcion en el Registro
de Comercio del Conservador de Bienes Raices de Santiago y se habria publicado en el Diario Oficial
con fecha 28 de abril de 2023.

3.- Que, en cuanto a lo expuesto por STF Capital Corredores de Bolsa SpA, lo pertinente sera
examinado en el mismo orden expuesto en su solicitud de 26 de abril del corriente:
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3.1.- En primer término, en lo concerniente a los estados financieros de la entidad, consta a este
Servicio la remision de los estados financieros al 31 de diciembre de 2022 auditados por ARTL Chile
Auditores SpA con una opinion sin salvedades respecto de estos, emitidos con fecha 29 de marzo de
2023.

3.2.- En lo que respecta al cumplimiento de la razén de cobertura patrimonial definida en la Norma de
Caracter General N°18, que establece que el patrimonio liquido de los intermediarios de valores no
podra ser inferior a su monto de cobertura patrimonial, en junta extraordinaria de accionistas de 25 de
marzo de 2023 se acordé el aumento de capital en la suma de $4.000.000.000 pesos.

Sin embargo, tal como se consigné en la Resolucién Exenta N°2821 de 2023, los acuerdos de dicha
junta y el articulo cuarto transitorio, daban cuenta que el aumento de capital se enteraria mediante la
emisién de acciones que deberian ser pagadas de contado, en dinero efectivo, o con cheque del
suscriptor o vale vista a la orden de la sociedad. Aquello no fue modificado por la junta extraordinaria
de accionistas celebrada con fecha 11 de abril de 2023, que solamente acordé aprobar la suscripcién y
pago de 74 acciones por parte de Asesorias e Inversiones Manada SpA y de 301 acciones por parte de
Inversiones Das Limitada, mediante el aporte en dominio de cuotas de fondos de inversidn, sin
modificar lo establecido en el citado articulo transitorio.

Asi las cosas, el instrumento privado de 25 de abril de 2023, protocolizado con esa misma fecha en la
notaria de Santiago de don Félix Jara Cadot, acordé la modificacién del articulo transitorio para dar
cuenta efectiva de la posibilidad de pagar el aumento de capital mediante el pago en especie conforme
a la junta extraordinaria de accionistas de 11 de abril de 2023, acuerdos que fueron ratificados en su
totalidad.

Pese a lo senalado, el respectivo extracto no dio cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 427 del
Cdédigo de Comercio, en cuanto prescribe que el extracto del documento de modificacién serd inscrito
y publicado en la misma forma establecida en el articulo 426 de dicho Cdédigo. Asi, el extracto
publicado en el Diario Oficial con fecha 28 de abril de 2023 no expres6 el nombre de los accionistas
concurrentes al instrumento de constitucion, lo que se ratificé por el rechazo del Conservador a la
cardtula nimero 20493642.

De este modo, lo observado en la Resolucion Exenta N°2821 de 2023 no se encontraria subsanado en
su totalidad, persistiendo la disconformidad entre lo dispuesto en el estatuto social y lo acordado en
junta extraordinaria de accionistas de 11 de abril de 2023.

Mas alla de lo sefialado, la Resolucion Exenta N°2821 de 2023 manifesté que la corredora no habria
proporcionado antecedentes para explicar la cuenta de activo denominada “otras provisiones” por un
valor ascendente a MM$304 y la diferencia en el monto registrado en el balance y el andlisis de las
cuentas de pasivos con los clientes.

Sobre este particular, en respuesta al Oficio Ordinario N°35.152, la corredora sefial6 que la misma
corresponderia a un servicio de intermediacién en la colocacién de cuotas de fondos, pero que, por
motivos de la suspension de actividades, no habria suscrito un contrato ni habria podido facturar, y que
“no se pudo proporcionar antecedentes adicionales que respalden documentadamente el registro de
dicha provision”. En cuanto a ello, con fecha 21 de abril de 2023, la corredora procedi6 a reversar la
provision.

A su turno, en cuanto a los pasivos con clientes, a la fecha la corredora no ha aclarado cuéles son los
saldos adeudados a los clientes, entregando diferentes registros con inconsistencias entre los saldos
contables y el andlisis de dicha cuenta.
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Por su parte, con fecha 27 de abril de 2023 se emitié Oficio N°39.340 a la sociedad, en que se le
representd, entre otros, que las cuotas de fondos de inversion, que representaban gran parte de su
activo utilizado para el cdlculo del indice de liquidez general, no tendrian la caracteristica de ser un
activo realizable en el plazo de hasta 7 dias, establecido en la normativa. Lo anterior considerando las
escasas o nulas transacciones bursdtiles de las citadas cuotas. Se le indicé que, considerando lo
anterior, no estaria dando cumplimiento al limite para dicho indice normativo.

Con fecha 2 de mayo de 2023, en respuesta al citado oficio, el corredor informé que habia
implementado algunas medidas como el pago anticipado de todas las obligaciones realizables en el
periodo de 7 dias (pactos), el pago de saldos adeudados a clientes y que, debido al cuestionamiento
planteado en el mismo oficio, dejé de considerar dentro de los activos a 7 dias las cuotas de fondos de
inversion para el célculo del indice de liquidez.

Al respecto, habiéndose procedido por este Servicio a la revisién de los antecedentes financieros de la
sociedad, se observé que, para la determinacién del indice de liquidez, la compaiiia no estarfa
incluyendo dentro de los pasivos exigibles los saldos por pagar a algunos proveedores, siendo que
estas deudas se encontraban vencidas, y que no estaria considerando una deuda mantenida con un
cliente, situaciones que a la fecha la corredora no ha podido justificar ante este Servicio.

Atendido lo expresado, los antecedentes allegados a este Servicio no dan cuenta que STF Capital
Corredores de Bolsa SpA de cumplimiento a esta fecha con las condiciones de patrimonio, liquidez y
solvencia necesarias para el desarrollo adecuado de su giro.

4.- Que, adicionalmente a lo expuesto, durante el tiempo en que ha permanecido en vigor la
suspension de actividades dispuesta en virtud de la Resoluciéon Exenta N°2169 de 2023, esta
Comisién, en el ejercicio de sus labores de supervision, detecté situaciones adicionales a las
inicialmente representadas a la corredora, las que fueron comunicadas a STF Capital Corredores de
Bolsa mediante el Oficio N°45.403 de 18 de mayo de 2023. En particular, se comunicé lo siguiente:

4.1.- En primer término, se representd que, durante el periodo de suspension de actividades, los
registros internos de la entidad dieron cuenta de la existencia de diversas transacciones de
compraventa de cuotas del Fondo de Inversiéon Capital Estructurado I (CFICAP1B-E), entre la
corredora y clientes de ésta. En estas operaciones, los clientes de la corredora figuraron como
compradores de las citadas cuotas de fondos de inversion.

Asi, analizada la documentacion correspondiente, se pudo constatar que, si bien los registros internos
reflejaban la existencia de operaciones a término de compra de cuotas por parte de los clientes, las
comunicaciones con ellos -a través de correos electrénicos-dieron cuenta que éstas correspondian a
operaciones de financiamiento o de retrocompra. En efecto, las citadas comunicaciones con los
clientes reflejaron la existencia de inversiones a un plazo determinado, rescates y el ofrecimiento de
una rentabilidad.

De esta manera, se represent6 a la corredora que no habia estado registrando contablemente y en los
registros internos requeridos por la normativa vigente (Ej.: libro de operaciones) dichas operaciones de
retrocompra. Ademds no habia reconocido el correspondiente efecto en la determinacion de las
condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia, esto es, una tasa de cobertura correspondiente al 40%,
por los titulos que debiesen registrarse en la cartera comprometida y los pasivos por la obligacién de
retrocompra de las cuotas de fondos de inversién en la fecha predefinida con los clientes.
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4.2.- En segundo lugar, se evidenciaron otras situaciones que afectaron gravemente la confiabilidad
sobre la informacién proporcionada por la corredora a esta Comisién y al publico en general.

En especifico, tales situaciones no permitieron demostrar la integridad y confiabilidad de los registros
que, ademads, sirven de base para el célculo de las condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia,
cuyo cumplimiento es necesario para que un intermediario pueda operar. Conforme al Oficio
N°45.403 de 2023, tales situaciones fueron:

a) Saldos de cuentas por pagar a clientes sin explicacion: La corredora presentd, a distintas fechas,
diferentes detalles o andlisis de los saldos por pagar a clientes, los cuales no fueron consistentes con
los saldos contables y las cartolas de saldos y movimientos de los clientes. Lo anterior fue
representado en diversas oportunidades por el equipo de supervisién y en Oficio Reservado N°35152
de 14 de abril de 2023. Al respecto, no se pudo justificar los saldos de dicha cuenta ni explicar la razén
por la cual los clientes aparecieron con distintos saldos en los antecedentes presentados.

b) Reconocimiento de activos e ingresos sin respaldo: Producto de la revisién se observé la
contabilizacién de activos e ingresos respecto de los cuales la corredora no pudo justificar. A modo de
ejemplo, se puede citar el monto de MM$304 en la cuenta de activo “Otras Provisiones” y la cuenta de
resultados “Ingresos renta variable”. Al respecto, esa corredora, en respuesta a Oficio Reservado
N°35.152 sefiald, respecto de estas cuentas, que no habia factura ni contrato que lo respaldara y que no
pudo proporcionar antecedentes adicionales que respaldaran documentadamente el registro de dicho
saldo.

c) Para efectos de la determinacion del indice de cobertura patrimonial, el intermediario aplic a la
inversién en cuotas de fondos de inversion CFICAP1B-E; que se encontraban en la cartera propia
disponible y/o comprometida, un porcentaje de cobertura inferior al que corresponde a los
instrumentos de renta variable que no son considerados de transaccién bursdtil. En base a esto, se
informé a la CMF el citado indicador con valores que indicaban que cumplia con la normativa vigente,
situacion que no era efectiva.

d) En relacién con la determinacién del indice de liquidez general, al menos desde el 28.04.2023 y
hasta el 08.05.2023, la entidad no reconocié las obligaciones contraidas con algunos proveedores,
siendo que estas deudas se encontraban vencidas. Asimismo, desde el 28.04.2023 al 18.05.2023, en el
citado indicador no reconoci6 las deudas mantenidas con un cliente.

e) Para efectos de la determinacion del patrimonio depurado, respecto del cdlculo del 1% del valor de
mercado de los instrumentos de terceros en custodia, la entidad no consideré aquella custodia que
mantiene el corredor en las administradoras de fondos BTG Pactual y Acciona Capital, y DCV
Internacional.

Asimismo, al menos entre los dias 26 de abril de 2023 y 3 de mayo de 2023, el intermediario no
consideré la pérdida del ejercicio, situacion que ya habia sido observada durante la revision a
representantes de la entidad.

f) En la determinacién del patrimonio liquido la entidad solo descontaba el 50% del valor de una
propiedad registrada por un monto de $153.333.334, en circunstancias que debié haber descontado la
totalidad de dicho monto pues esa propiedad no estaba destinada a la explotacién del giro social.

Asi, las situaciones planteadas en lo precedente implicaron que esa entidad reporté antecedentes de
baja confiabilidad, que indicaban estar en cumplimiento de las condiciones de patrimonio, liquidez y
solvencia, en circunstancias que no se estaba cumpliendo con la razén de cobertura patrimonial ni el
indice de liquidez general.
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Lo expuesto reflejé un notorio problema de control en este intermediario, evidenciando la falta de
adecuados sistemas, procedimientos y controles que permitiesen asegurar ante esta Comision las reales
condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia y dar cumplimiento a la normativa vigente en los
términos exigidos por los articulos 32 y 29 de la Ley N°18.045, Normas de Caracter General N°16 de
1985 y N°18 de 1986, y Circular N°1.992 de 2010.

4.3.- Adicionalmente, en el proceso de revision se observé que el Registro de Activos de Terceros
mantenidos en Depdsito o Custodia, exigido por el articulo 179 de la Ley N°18.045 de Mercado de
Valores y la Norma de Carécter General N°380 de 2015, no incluia los activos mantenidos en custodia
por el corredor en BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos, Administradora
Acciona Capital S.A. y DCV Internacional, los que representaban un monto relevante de los activos de
propiedad de terceros mantenidos en custodia.

4.4.- Respecto al estado mensual de movimientos y saldos mantenidos en custodia, se observé que la
corredora no ponia dicha informacién a disposicién de sus clientes, conforme a lo requerido en la
Circular N°1.962 de 2010. Si bien la corredora podia generar cartolas de saldos y movimientos de sus
clientes, en la revisién se observé que algunas de estas presentaban errores en los saldos registrados.
Por otra parte, tampoco se enviaba a los clientes los Informes de Ejecucién de Ordenes requerido por
la Circular N°1.985 de 2010.

4.5.- A su vez, respecto a las exigencias establecidas en la Circular N°2.054 de 2011, se observaron
deficiencias en cuanto al sistema de control interno y gestion de riesgo, por cuanto el intermediario no
contaba con el Plan Anual de Gestion de Riesgo para los afios 2022 y 2023, ni emitié los informes
anuales y trimestrales correspondientes.

Asimismo, respecto de la funcién de Auditorfa Interna, a la fecha de revisidn;-se observé que en la
entidad no se habia ejercido dicha funcién pues no contaba con un encargado responsable, ni tampoco
se elabor6é un Plan Anual de Auditoria Interna para los afios 2022 y 2023. Ademds, no emiti6 los
informes semestrales que dieran cuenta de las labores desempeifadas en el dltimo afio.

4.6.- De este modo, conforme a lo dispuesto en el articulo 36 de la Ley N°18.045 de Mercado de
Valores, esta Comisién procedi6 a solicitar informe a STF Capital Corredores de Bolsa SpA, a efectos
de resolver lo pertinente.

5.- Que, en respuesta a las situaciones representadas en el Oficio N°45.403, STF Capital Corredores de
Bolsa SpA puntualizé lo siguiente:

5.1.- En relaciéon con la existencia de transacciones de cuotas del Fondo de Inversién Capital
Estructurado I (CFICAP1B-E) entre la corredora y los clientes de ésta, la sociedad indicé que las
mismas corresponderian a operaciones a término, las que habrian obedecido a instrucciones dadas por
los propios clientes. Ademads, habria acontecido un error de redaccién en los correos electrénicos,
habiéndose subsanado las operaciones, tal como se habria indicado a los auditores de la Comision.

No obstante, se indic6 que ademds se habria instruido la correcciéon pertinente a través del
Memorandum 1-2023, de 22 de mayo de 2023, disponiendo o6rdenes estrictas al personal de la
compaiiia de la prohibicién de realizar cualquier operacién sin previa autorizacion de la Comisién y de
corregir los asuntos contables, de indices y de patrimonio.

5.2.- En segundo término, en relacién a los saldos de cuentas por pagar a clientes, sin explicacién, el
reconocimiento de activos e ingresos sin respaldo, la aplicacién de un porcentaje de cobertura menor a
la inversién en cuotas de fondos de inversion CFICAPIB-E que se encontraban disponible y/o
comprometida, asi como la determinacién del indice de liquidez general, la corredora indicé que ésta
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se encontrarfa en vias de resolver tales temas mediante la implementacién de medidas tecnoldgicas y
procedimientos de control, y que solo quedaria pendiente la situacion relacionada con la empresa NTS
que se encuentra en vias de solucién, quedando pendiente el visto bueno de los borradores de los
acuerdos, y concretar la firma de estos.

Adicionalmente, en cuanto a la falta de consideracidn de la custodia mantenida en las administradoras
de fondos BTG Pactual, Acciona Capital y DCV Internacional para la determinacién del patrimonio
depurado, indicé que los valores e instrumentos que permiten calcular el patrimonio depurado se
habrian entregado en su oportunidad. Lo mismo se indicé respecto de la determinacidn del patrimonio
liquido, situacién en que la entidad descontaba el 50% del valor de una propiedad registrada por un
monto de $153.333.334, en circunstancias que debi6 haber descontado la totalidad de dicho monto por
no estar destinada la propiedad al giro social.

Con todo, la corredora indic6, como definicién general, que las observaciones formuladas en el punto
2 habrian sido abordadas por la administracidn y se encontrarian en vias de ser resueltas con medidas
de corto y mediano plazo.

5.3.- En lo relativo al registro de activos de terceros mantenidos en depdsito o custodia, que no habria
incluido todos los activos mantenidos en custodia, la sociedad sefialé6 que desde el 15 de mayo del
presente se habria implementado el sistema computacional “Optimus” para corregir la deficiencia,
con el objetivo de optimizar los tiempos en los procesos, aumentar la productividad del negocio y
resguardar la seguridad de la informacidn, generar instancias de control y seguimiento a las
operaciones futuras para contar con informacién precisa y confiable, e indicadores de gestién y focos
de control. Precisando; que, debido a la suspensidon vigente, la entrada operativa en régimen se
encontraria pendiente.

5.4.- El Oficio N°45.403 observé también que, respecto al estado mensual de movimientos y saldos
mantenidos en custodia, el intermediario no pondria dicha informacién a disposicién de sus clientes,
presentando ademds, errores en los saldos registrados en las cartolas. En cuanto a ello, la corredora
sostuvo que la implementacion del sistema “Optimus” permitiria corregir tal deficiencia.

5.5.- A su vez, respecto de las exigencias establecidas en la Circular N°2054 de 2011 y las deficiencias
de control interno y gestién de riesgo por no contar la corredora con un Plan Anual de Gestion de
Riesgos en 2022 y 2023, ni emitir los informes anuales y trimestrales correspondientes, se indicé por
el intermediario que lo pertinente habria sido abordado a través de la implementacién de medidas que
fueron en parte descritas en presentacion remitida a la Comisién con anterioridad, que permitirian la
mejora en la implementacion de los procesos conforme a la normativa que regula a la corredora.

Senal6 que los problemas de control interno se debieron a la inexistencia de controles y a falencias en
el conocimiento de implementacién de los procesos y normativa que los regula, es especial a los
vinculados a riesgos, actos u operaciones ejecutadas y su debido registro.

Adicionalmente, indic6 que se habria procedido a modificar el gobierno corporativo de la sociedad,
iniciado con el nombramiento de un nuevo gerente general, y que se ha procedido a generar una nueva
estructura de control sobre la base de la reorganizacién de las areas de gestion de ingreso y compliance
de la corredora. Ademads, se le habria encargado a la alta gerencia efectuar un reordenamiento de las
funciones y del organigrama interno, evaluar y capacitar a los trabajadores, e implementar los medios
o sistemas para retomar el control efectivo de las operaciones ejecutadas y asi dar cumplimiento
efectivo a la normativa vigente.

Para validar ir a http://mww.svs.cl/ingtitucional /validar /validar .php
FOLIO: RES-3711-23-40623-G

Péagina 7/12



5.6.- De este modo, concluy6 la corredora, las medidas indicadas buscarfan corregir las situaciones
identificadas en el Oficio N°45.403 y a las que el Gerente General anterior no habria dado
cumplimiento adecuado, lo que se reflejaria en que sélo sefialé que “no existieron instrucciones de
proceder con operaciones de dicha naturaleza, como también se hizo presente que la administracion
no estaba en conocimientos de las mismas”, “habiendo constatado su existencia solo a través del
oficio remitido por la Comision”.

Tales declaraciones, sefial6 la corredora, ratificarian el déficit de control interno que ha afectado a la
sociedad, lo que harfa imperioso el rectificar e implementar las medidas necesarias para adecuar la
operacién de la compaiifa al marco regulatorio exigido. Asi, concluyd la corredora, se encontrarian en
proceso las siguientes medidas:

- La contrataciéon de un economista experto en mercado de valores, como asesor en materias
operacionales, financieras y de control.

- La contratacién de un abogado como asesor legal y oficial de cumplimiento de la sociedad.

- Adquisicién e implementacion del sistema Optimus y SAP, que actualmente se encontraria en
marcha blanca.

- Planificacién de la elaboracién de un plan de capacitacién para el personal de la compafifa sobre
todos los aspectos normativos.

- Aumentos de capital, que a la fecha ascienden a $4.000.000.000 y se encuentran parcialmente
pagados y se terminardn de pagar en los plazos que acordé la junta que los aprobd.

6.- Que, atendidas las situaciones representadas y considerando lo expuesto por la Corredora en
respuesta al Oficio N°45.403, las situaciones acontecidas reflejan los problemas de control interno que
mantiene el intermediario de valores y que se han traducido en graves incumplimientos normativos.

Asi, examinando cada una de las situaciones planteadas, esta Comision sefiala lo siguiente:

6.1.- En cuanto a las transacciones de compraventa de cuotas del Fondo de Inversién Capital
Estructurado I (CFICAP1B-E) entre la corredora y clientes de ésta, la situacién planteada no resulta en
ningun caso desvirtuada por las consideraciones expuestas por la corredora en su respuesta al Oficio
N°45.403.

En particular, las comunicaciones y documentacién existente permitieron constatar que, pese a que los
registros internos reflejaron la existencia de operaciones a término de compra de cuotas por parte de
los clientes, las comunicaciones de parte de los ejecutivos de la corredora dieron cuenta que las
operaciones atendieron a inversiones a un plazo determinado, rescates, y el ofrecimiento de una
rentabilidad. Asi, esta Comision constaté que la corredora recompro las mismas cuotas al cliente con
tasas de interés implicitas entre los montos de venta y de posterior compra.

En base a lo anterior, la corredora registrd, tanto contablemente como en los registros exigidos por la
normativa (Ej.: libro de operaciones), operaciones a término, en circunstancias que conforme a lo
pactado con los clientes celebré operaciones de retrocompra. Aquello en ningln caso resulta
desvirtuado por aludirse a un “error de redaccion en los correos electronicos”, representando una
situacion grave en que, ademds de entregar informacién incorrecta a los funcionarios de la Comisién
respecto de las operaciones que efectivamente se realizaban por la entidad, no se reconocié el efecto
en la determinacién de las condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia de la corredora, pues la tasa
de cobertura correspondiente al efecto ascendia a un 40% por los titulos que debiesen haberse
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registrado en la cartera comprometida y, ademds, no se reconocieron los pasivos por la obligacién de
retrocompra de las cuotas de fondos de inversion en la fecha predefinida con los clientes, afectando
ademés los indicadores de endeudamiento y liquidez.

Asi, mds alla de los incumplimientos a la Norma de Caracter General N°18 de 1986 y N°380 de 2015,
Circular N°1.992 de 2010, e incumplimiento a las instrucciones de la Resolucién Exenta N°2169 de 24
de marzo de 2023, lo representado entrailé que no fuese factible establecer a cabalidad y en forma
indubitada que la corredora cumpliese con las condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia
imprescindibles para el desarrollo del giro de intermediacién de valores, al tiempo que explicité la
deficiente administracién y control interno del corredor. Asimismo, la situaciéon no ha permitido a este
Servicio identificar con certeza los pasivos existentes con clientes.

6.2.- En lo atingente a las deficiencias graves en la informacién proporcionada a la Comisién y al
publico en general, consistente en saldos de cuentas por pagar a clientes sin explicacion;
reconocimiento de activos e ingresos sin respaldo; aplicacion de un porcentaje inferior de cobertura a
la inversién en cuotas de fondos de inversién que se encontraban en cartera propia disponible y/o
comprometida; asi como las deficiencias en la determinacién del indice de liquidez general en que la
entidad no reconocié las obligaciones contraidas con algunos proveedores, el solo comienzo en la
implementaciéon de medidas tecnoldgicas y procedimientos internos no desvirtian la ausencia de
sistemas, procedimientos y controles adecuadamente desplegados para el desarrollo del giro.

Asimismo, las graves situaciones detectadas no permiten asegurar las reales condiciones de
patrimonio, liquidez y solvencia de la corredora que le permitan dar cumplimiento a lo prescrito en los
articulos 29 y 32 de la Ley N°18.045, Norma de Caricter General N°16 y N°18, asi como la Circular
N°1992 de 2010.

A su vez, respecto a la deuda con un cliente, que desde el 28 de abril de 2023 a la fecha;-no se ha
reconocido en el indice de liquidez general, el corredor reconoce que dicha situacién estd pendiente y
“que se encuentra en vias de solucion”, reconociendo con ello la observacion representada por esta
Comision y ratificando la grave situacion existente en la gestién de la actividad de la corredora y la
contabilizacién de las operaciones realizadas.

Adicionalmente, en cuanto a la determinacién del patrimonio depurado, en que no se consider6 la
custodia mantenida por el corredor en las administradoras BTG Pactual, Acciona Capital y DCV
Internacional, la entrega de los valores pertinentes a instancias de la supervision realizada por este
Servicio termind por ratificar la deficiente administracion y gestion de la corredora. Aquello, ademas,
se sumo al descuento del 50% del patrimonio liquido de la entidad del valor de una propiedad
registrada por un monto de $153.333.334, en circunstancias que debi6 haberse descontado la totalidad,
dando cuenta una vez mds de situaciones que no se ajustaron a la realidad de las actividades del
intermediario de valores.

6.3.- En cuanto al registro de activos de terceros mantenidos en depdsito o custodia, la corredora no
incluia los mantenidos en custodia de BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos,
Administradora Acciona Capital S.A. y DCV Internacional. Sobre este particular, la corredora aludi6 a
la implementacién del sistema computacional “Optimus” para mejorar tiempos, aumentar
productividad y resguardar seguridad de la informacién. Pese a aquello, debe considerarse que la
implementacién atin no se ha concretado, manteniéndose el hecho de no haber dado cabal
cumplimiento a la Norma de Caracter General N°380 de 2015, y al articulo 179 de la Ley 18.045.
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6.4.- Respecto al estado mensual de movimientos y saldos mantenidos en custodia, se represent6 en el
Oficio 45.403 a la corredora que ésta no habria puesto dicha informacion a disposicion de sus clientes,
ni tampoco envio a los clientes Informes de Ejecucién de 6rdenes.

La corredora, una vez mas manifesté la implementacion del sistema “Optimus” para hacer frente a tal
situacién. Sin embargo, -en definitiva- la implementacién de dicho sistema atin no se encuentra
completada y por tanto -a la fecha- no existen garantias en orden a que las situaciones como las
descritas no se repitan.

6.5.- Respecto de las exigencias establecidas en la Circular N°2054 de 2011 y las deficiencias de
control interno y gestion de riesgo por no contar la corredora con un Plan Anual de Gestién de Riesgos
en 2022 y 2023, ni emitir los informes anuales y trimestrales correspondientes, una vez mds no se han
acompafado antecedentes relativos a su implementacién efectiva, por lo que lo argumentado no
resulta idéneo para satisfacer el necesario ejercicio de las funciones de gestion de riesgo y de auditoria
interna.

6.6- Asi, atendido lo expresado y sin perjuicio de las medidas enumeradas por la corredora y las
explicaciones proporcionadas en su respuesta al Oficio N°45.403, las situaciones representadas a STF
Capital Corredores de Bolsa SpA, dan cuenta de graves deficiencias en el sistema de control interno y
gestion de riesgo del intermediario, observdndose debilidades relevantes en la alta administracion, que
no implementé medidas eficaces para evitar incurrir en las situaciones descritas y -mds grave adn-
permitié la contabilizacién de operaciones sin atender a su particular naturaleza, reportando
antecedentes que -en definitiva- no permiten dar fiabilidad del cumplimiento de las condiciones de
patrimonio, liquidez y solvencia.

Tales situaciones constituyen graves infracciones a las obligaciones normativas y legales que rigen la
actividad de intermediacién de valores, al tiempo que constituye una situacién grave y urgente que
requiere de la adopciéon de medidas para el resguardo del interés publico y la protecciéon de
inversionistas, pues impactan en las condiciones e indicadores que determinan si una corredora de
bolsa se encuentra habilitada para operar.

De este modo, el articulo 36 de la Ley N°18.045 de Mercado de Valores consagra la potestad para
proceder a la cancelacién o suspension de un intermediario en los siguientes términos: “La inscripcion
de un corredor de bolsa o de un agente de valores podrd ser cancelada o suspendida hasta por el
plazo mdximo de un afio, cuando la Comision mediante resolucion fundada y previa audiencia del
afectado asi lo determine”.

Asimismo, tal potestad se encuentra recogida también en el articulo 20 N°12 del Decreto Ley N°3.538,
que Crea la Comision para el Mercado Financiero, y que habilita al Consejo de la Comisioén a
“Suspender provisionalmente, en casos graves y urgentes debidamente calificados, total o
parcialmente, mediante resolucion fundada, las actividades de una persona o entidad fiscalizada’.

7.- Que, atendido lo expuesto en lo precedente de este acto administrativo, en cumplimiento del marco
juridico vigente y conforme a los antecedentes tenidos a la vista, el Consejo de la Comisidn para el
Mercado Financiero, mediante acuerdo adoptado en Sesién Ordinaria N°341 de 25 mayo de 2023,
acorddé proceder a la suspension total de las actividades, junto con la inscripciéon de STF Capital
Corredores de Bolsa SpA en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores por un plazo de
120 dias.
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8.- Que, en lo pertinente a los acuerdos del Consejo de la Comision, el articulo 29 de la Normativa
Interna de Funcionamiento del Consejo sefiala que: “Dichos acuerdos podrdn llevarse a efecto una
vez emitido por el Ministro de Fe un certificado del acuerdo, sin esperar la suscripcion del Acta por
los comisionados presentes en la Sesion. Dicho certificado se citard en el acto o resolucion que
formalice el acuerdo”. En virtud de lo anterior, se emiti6 el certificado de 25 de mayo de 2023 suscrito
por el Ministro de Fe, donde consta el referido acuerdo.

9.- Que, conforme lo dispuesto en el inciso séptimo del articulo 3° de la Ley N°19.880 y en el N°1 del
articulo 21 del Decreto Ley N°3.538, corresponde al Presidente de la Comision ejecutar y dar
cumplimiento a los acuerdos adoptados por el Consejo de la Comision para el Mercado Financiero.

RESUELVO:

EJECUTESE el acuerdo del Consejo de la Comisién para el Mercado Financiero, adoptado en
Sesién Ordinaria N°341 de 25 de mayo de 2023, en los términos siguientes:

1.- SUSPENDASE la totalidad de las actividades, junto con la inscripciéon de STF Capital Corredores
de Bolsa SpA en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores, a contar de esta fecha y por
un plazo de 120 dias.

1.1.- En virtud de lo anterior, la sociedad no podra realizar operaciones, sin la previa autorizacién de
este Servicio, las que s6lo podran corresponder a operaciones pendientes de pago a la fecha de la
Resolucién y aquellas necesarias para honrar sus compromisos. De igual forma, cualquier traspaso de
valores de propiedad de terceros mantenidos en custodia, o pagos también deberd contar con
autorizacidn previa de la Comision.

2.- Con el objeto de informar adecuadamente a sus clientes, dentro del plazo de un dia hédbil contado
desde la fecha de notificacion de la presente Resolucién, deberd comunicar a cada uno de ellos la
presente medida por los medios que normalmente utiliza, seflalando las razones y plazo de la
suspension, y exponer esta misma informacién en el sitio web de la corredora y en un lugar visible de
sus oficinas.

3.- Comuniquese la presente Resolucién a las Bolsas de Valores y Empresas de Depdsitos de Valores
existentes en el pais.

4.- Déjese sin efecto la suspension decretada en virtud de la Resolucién Exenta N°2169 de 24 de
marzo de 2023, la que deberd entenderse reemplazada por la suspensiéon de actividades y de
inscripcién de STF Capital Corredores de Bolsa SpA en los términos precedentemente enunciados.

5.- Se hace presente que contra esta Resolucién procede el recurso de reposicion establecido en el
articulo 69 del Decreto Ley N°3.538, que Crea la Comision para el Mercado Financiero, el que debe
ser interpuesto ante la Comision dentro del plazo de 5 dias hédbiles contado desde la notificacién de la
presente resolucidn; y el reclamo de ilegalidad dispuesto en el articulo 70 del Decreto Ley N°3.538, el
que debe ser interpuesto ante la Ilustrisima Corte de Apelaciones de Santiago dentro del plazo de 10
dias héabiles computado de acuerdo a lo establecido en el articulo 66 del Cédigo de Procedimiento
Civil, contado desde la notificacién de la presente resolucién.
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Andtese, Notifiquese, Comuniquese y Archivese.
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FRESIDENTE
CUMIEIEIN FaRA EL MERCADD FIMANCIERO
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