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ANÁLISIS RAZONADO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2018 

(Cifras en miles de pesos M$) 

 
El presente análisis tiene como finalidad, entregar una descripción de la situación financiera de la 

Sociedad al 30 de junio de 2018, analizando la estructura financiera y las principales tendencias a 

través de cuadros comparativos con los Estados Financieros Consolidados al 30 de junio de 2017 y 

al 31 de diciembre de 2017, según corresponda. 

 

1.  PRINCIPALES ÍNDICES FINANCIEROS 

 

 

1.1. INDICADORES DE LIQUIDEZ 

 

LIQUIDEZ 30-06-2018 31-12-2017 

Liquidez Corriente1  (veces) 8,57 9,22 

Razón ácida2 (veces) 8,57 9,22 

Capital de trabajo3 (M$)  $            21.649.002  $            23.488.802  

 

La liquidez corriente, expresada como la relación de activos corrientes y pasivos corrientes, varió 

desde 9,22 veces hasta 8,57 veces, influenciado por la disminución de los activos corrientes en un 

7,0% (M$ 1.838.277) comparados con el cierre del año 2017. Dicha variación se explica 

principalmente por la disminución de M$ 1.272.662 (-35,1%) de “Efectivo y equivalentes al efectivo”, 

generada por la distribución de dividendos (M$ 3.984.000 de dividendo definitivo en mayo y M$ 

720.000 de dividendo provisorio en junio). Por otra parte, los pasivos corrientes registraron una 

variación positiva de M$ 1.523 (0,1%) comparados con el cierre del año 2017, explicados 

principalmente por el aumento de M$ 98.888 (4,6%) de “Cuentas por pagar comerciales y otras 

cuentas por pagar”.  

Los puntos detallados anteriormente generaron una disminución de M$ 1.839.800 del Capital de 

trabajo. 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1 Activo corriente dividido por pasivo corriente. 
2 Activo corriente menos inventario, dividido por pasivo corriente. 
3 Activo corriente menos pasivo corriente. 
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1.2. INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO 

 

ENDEUDAMIENTO  30-06-2018 31-12-2017 

Razón de Endeudamiento4 (veces) 0,54 0,53 

Proporción Deuda Corto Plazo5 (veces) 0,16 0,15 

Proporción Deuda Largo Plazo6  (veces) 0,84 0,85 

 

La razón de endeudamiento total, entendida como la relación entre pasivos totales sobre el 

patrimonio, aumentó de manera leve, desde 0,53 a 0,54 veces, comparando junio de 2018 con 

diciembre de 2017, explicado principalmente por la disminución del “Patrimonio Atribuible a los 

Propietarios de la Controladora” en un 2,9% (M$ 1.027.316), generada por la distribución de 

dividendos (M$ 3.984.000 de dividendo definitivo en mayo y M$ 720.000 de dividendo provisorio en 

junio).  

Por su parte, en el mismo período, la proporción de deuda de corto plazo (pasivo corriente) aumentó 

desde 0,15 a 0,16, explicado por el aumento de un 4,6% (M$ 98.888) de “Cuentas por pagar 

comerciales y otras cuentas por pagar”. A su vez, la proporción de deuda de largo plazo (pasivo no 

corriente) disminuyó desde 0,85 a 0,84, influenciado, aunque en menor medida, a lo explicado en el 

punto anterior, y por la disminución de M$ 371.927 de “Otros pasivos no financieros no corrientes”, 

correspondientes a provisiones por honorarios a abogados. 

La sociedad no incurre en el pago de intereses financieros ni registra pasivos financieros de ningún 

tipo. 

  

                                                           
4 Pasivo total dividido por el Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora. 
5 Pasivo corriente dividido por pasivo total. 
6 Pasivo no corriente dividido por pasivo total. 
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1.3. INDICADORES DE RENTABILIDAD Y DESEMPEÑO 

 

RENTABILIDAD 30-06-2018 30-06-2017 

Rentabilidad del Patrimonio7 10,73% 11,62% 

Rentabilidad del Activo8 6,94% 7,45% 

Rendimiento de activos operacionales9 15,23% 14,87% 

Utilidad por acción (pesos) 10  $          76,76   $          81,66  

 

DESEMPEÑO 30-06-2018 30-06-2017 

Margen Operacional11 36,04% 36,06% 

Margen EBITDA12 45,54% 46,00% 

Margen Neto13 34,28% 36,24% 

 

Los indicadores de rentabilidad y desempeño fueron influenciados principalmente por la disminución 

de las “Ganancias (pérdidas), Atribuibles a los Propietarios de la Controladora”, esto debido a un 

menor valor en “Otras Ganancias (Pérdidas) del período” equivalentes a M$ 242.009 (-24,27%), 

producto de disminuciones en las “Ganancias (pérdidas) que surgen de la diferencia de valor de 

mercado en instrumentos financieros” asociadas a una menor rentabilidad de la cartera de 

instrumentos financieros de la Sociedad.  

La rentabilidad del patrimonio disminuyó desde un 11,62% a un 10,73% en el período junio/2017 a 

junio/2018. La rentabilidad del activo disminuyó desde un 7,45% a un 6,94% en el mismo período. 

La utilidad por acción pasó de $81,66 al cierre de junio de 2017 a $76,76 al cierre de junio de 2018. 

El margen neto disminuyó desde un 36,24% a un 34,28%, para los períodos acumulados a junio de 

2017 y junio de 2018, respectivamente. 

Los indicadores de desempeño operacional presentaron variaciones leves, donde el margen de la 

operación fluctuó desde un 36,06% a un 36,04% y el margen EBITDA desde un 46,00% a un 45,54%, 

para los períodos acumulados a junio de 2017 y junio de 2018, respectivamente. Las variaciones de 

estos indicadores se explican principalmente por la disminución de 0,6% (M$ 67.403) del total de 

ingresos, comparando los períodos acumulados a junio de 2017 y junio de 2018.   

 

                                                           
7 Utilidad (atribuible a los propietarios de la controladora) dividido por el promedio del patrimonio del ejercicio actual y anterior 
(atribuible a los propietarios de la controladora). 
8 Utilidad (atribuible a los propietarios de la controladora) dividido por el promedio de los activos totales del ejercicio actual y 
anterior. 
9 Resultado operacional dividido por el promedio de los activos operacionales del ejercicio actual y anterior. Los activos 
operacionales corresponden al Total de activos menos Otros activos no financieros no corrientes, Inversiones contabilizadas 
utilizando el método de la participación, Activos intangibles distintos de la plusvalía, Propiedades, plantas y equipos, Propiedad 
de inversión y Activos por impuestos diferidos. 
10 Utilidad (atribuible a los propietarios de la controladora) dividido por el número de acciones suscritas y pagadas al cierre del 
ejercicio. Número de acciones al cierre de junio de 2017 ajustada al cierre de junio de 2018 (48.000.000). 
11 Resultado operacional dividido por el Total de ingresos por naturaleza. 
12 Resultado antes de impuestos, intereses, depreciación y amortización dividido por el Total de ingresos por naturaleza. 
13 Utilidad (atribuible a los propietarios de la controladora) dividido el Total de ingresos por naturaleza. 
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2. RESUMEN DE RESULTADOS 

 

RESUMEN  (Cifras en miles de pesos M$) 
30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

INGRESOS 10.748.896  10.816.299  (67.403) -0,6% 

EGRESOS (6.874.999) (6.915.736) (40.737) -0,6% 

RESULTADO OPERACIONAL 3.873.897  3.900.563  (26.666) -0,7% 

EBITDA14 4.894.947  4.975.371  (80.424) -1,6% 

UTILIDAD, atribuible a los propietarios de la 
controladora 3.684.393  3.919.583  (235.190) -6,0% 

 

 

Los ingresos acumulados a junio de 2018 totalizaron M$ 10.748.896, disminuyendo en un 0,6% 

respecto de los M$ 10.816.299 totalizados durante el mismo período del año 2017.  

Respecto a los egresos acumulados a junio de 2018, presentaron una disminución de 0,6% respecto 

al mismo período del año anterior. Este porcentaje representa un menor gasto de M$ 40.737 respecto 

del registrado en el mismo período del año 2017.  

El resultado antes de impuestos, intereses, depreciación y amortización (EBITDA) acumulado a junio 

de 2018 experimentó una disminución de M$ 80.424 (-1,6%) comparado con el mismo período del 

año 2017. 

El resultado operacional acumulado a junio de 2018, presentó una disminución de 0,7% respecto al 

mismo período del año anterior, explicado principalmente por la disminución en los ingresos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
14 Resultado antes de impuestos, intereses, depreciación y amortización. 



 

- 11 - 
 

 

3. DETALLE DE RESULTADO OPERACIONAL 

 

RESULTADO OPERACIONAL (Cifras en miles de 
pesos M$) 

30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

Ingresos por actividades ordinarias     
TRADING 3.723.140  3.477.347  245.793  7,1% 

SERVICIOS COMPUTACIONALES 2.540.499  2.812.211  (271.712) -9,7% 

SISTEMAS Y SERVICIOS DE INFORMACIÓN 1.755.168  1.884.461  (129.293) -6,9% 

OTROS INGRESOS 289.868  274.636  15.232  5,5% 

LISTING 647.153  635.042  12.111  1,9% 

OTC 175.255  238.740  (63.485) -26,6% 

DERIVADOS 139  0  139  0,0% 

POST TRADING 1.596.738  1.444.438  152.300  10,5% 

Total ingresos por actividades ordinarias 10.727.960  10.766.874  (38.914) -0,4% 

     

Otros ingresos por naturaleza     

Intereses cartera valores negociables  20.936  49.425  (28.489) -57,6% 

Otros ingresos 0  0  0  0,0% 

Total otros ingresos por naturaleza 20.936  49.425  (28.489) -57,6% 

Total ingresos por naturaleza 10.748.896  10.816.299  (67.403) -0,6% 

     

Gastos por naturaleza     

Gastos por beneficios a los empleados (3.373.945) (3.561.957) (188.012) -5,3% 

Depreciación y amortización                                          (1.021.050) (1.074.808) (53.758) -5,0% 

Otros gastos por naturaleza (2.480.004) (2.278.971) 201.033  8,8% 

Total gastos por naturaleza (6.874.999) (6.915.736) (40.737) -0,6% 

     

EBITDA 4.894.947  4.975.371  (80.424) -1,6% 

Resultado operacional 3.873.897  3.900.563  (26.666) -0,7% 

 
 

Las líneas de negocios de la sociedad (“Ingresos por Actividades Ordinarias”), presentaron una 

variación negativa de 0,4% o M$ 38.914 con respecto al mismo período del año anterior, explicada 

principalmente por menores ingresos en la línea de “Servicios Computacionales”, que registró una 

disminución de M$ 271.712, originado principalmente por menor facturación de servicios 

tecnológicos de Back Office.  

En segundo lugar, destaca la disminución por M$ 129.293 en la línea “Sistemas y Servicios de 

Información”, explicado por menor facturación por servicios de distribución de información bursátil. 

En tercer lugar, la línea de OTC, compuesta por servicios para la negociación y consulta de 

operaciones Over The Counter, generó menores ingresos por M$ 63.485, en atención a menores 

volúmenes de transacción respecto al mismo período del año anterior. 
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Por otra parte, los ingresos generados por la línea “Trading””, registró un aumento de M$ 245.793, 

explicado principalmente por aumentos de volúmenes y nuevos servicios de DMA - Direct Market 

Access -, los cuales permiten la canalización o ruteo automático de órdenes. En segundo lugar, 

destacan la entrada de nuevas corredoras de bolsa, con nuevos ingresos generados por productos 

de negociación bursátil y derechos de bolsa.   

Adicionalmente, destacan los mayores ingresos por M$ 152.300 de la línea de “Post Trading”, 

generados por mayor facturación de servicios de compensación y liquidación para instrumentos de 

renta variable y derivados, y servicios de compensación y liquidación para instrumentos de renta fija, 

intermediación financiera y operaciones simultáneas.  

A su vez, la línea “Otros Ingresos”, generó ingresos adicionales por aumentos en el servicio de 

administración de ETF, área de formación y publicidad sitio Web. 

En cuanto a los gastos por naturaleza, éstos disminuyeron en M$ 67.403 o 0,6% con respecto del 

mismo período del año anterior, lo que es explicado principalmente por la disminución de gastos en 

beneficios a los empleados, correspondientes a sueldos, bonificaciones, vacaciones, capacitación, 

indemnizaciones y finiquitos.  Por otra parte, existe un aumento de “Otros gastos por naturaleza” por 

M$ 201.033 (8,8%), que corresponde, principalmente, a mayores gastos en implementaciones de 

servicios informáticos y tecnológicos, como también a la actualización de licencias. 

Finalmente, el resultado operacional experimentó una disminución de 0,7% en comparación al 

resultado obtenido a junio de 2017, explicado principalmente por el aumento en los gastos de 

implementación y licencias y menores ingresos generados.  
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4. DETALLE DE RESULTADO NO OPERACIONAL 

 

RESULTADO NO OPERACIONAL (Cifras en miles de 
pesos M$) 

30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

     
Otras ganancias (pérdidas) del período     

Utilidad (pérdida) DCV 320.198  387.479  (67.281) -17,4% 

Diferencia de cambio  (20.920) (263) (20.657) -7854,4% 

Resultado por unidad de reajuste  6.950  14.682  (7.732) -52,7% 

Ganancias (pérdidas) que surgen de la diferencia de 
valor de mercado en instrumentos financieros  

514.194  604.802  (90.608) -15,0% 

Otras ganancias (pérdidas) (65.362) (9.631) (55.731) -578,7% 

Total otras ganancias (pérdidas) del período 755.060  997.069  (242.009) -24,3% 

Resultado operacional 3.873.897  3.900.563  (26.666) -0,7% 

     
Ganancia (pérdida), antes de impuestos 4.628.957  4.897.632  (268.675) -5,5% 

Impuesto a la Renta (928.653) (967.137) (38.484)  -4,0% 

Ganancia (pérdida) 3.700.304  3.930.495  (230.191) -5,9% 

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de 
la controladora 

3.684.393  3.919.583  (235.190) -6,0% 

Ganancia (pérdida), atribuibles a participaciones no 
controladoras 15.911  10.912  4.999  45,8% 

 

La “Ganancia (Pérdida) Atribuible a los Propietarios de la Controladora”, acumulada a junio de 2018, 

presentó una disminución de 6,0% respecto del mismo período del año anterior. Este porcentaje 

representa M$ 235.190 menos que los registrados a junio de 2017. La explicación se debe 

principalmente a una disminución de las “Ganancias (pérdidas) que surgen de la diferencia de valor 

de mercado en instrumentos financieros” por M$ 90.608 (-15,0%). 
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5. RESUMEN BALANCE 

 

BALANCE (Cifras en miles de pesos M$) 
30-06-2018 31-12-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

ACTIVOS CORRIENTES 24.508.635  26.346.912  (1.838.277) -7,0% 

ACTIVOS NO CORRIENTES 27.985.409  27.267.109  718.300  2,6% 

ACTIVOS TOTALES 52.494.044  53.614.021  (1.119.977) -2,1% 

PASIVOS CORRIENTES 2.859.633  2.858.110  1.523  0,1% 

PASIVOS NO CORRIENTES 15.566.409  15.655.111  (88.702) -0,6% 

PASIVOS TOTALES 18.426.042  18.513.221  (87.179) -0,5% 

PATRIMONIO 34.068.002  35.100.800  (1.032.798) -2,9% 

PATRIMONIO + PASIVOS TOTALES 52.494.044  53.614.021  (1.119.977) -2,1% 

 

Los activos totales al cierre de junio de 2018 totalizaron M$ 52.494.044, disminuyendo en M$ 

1.119.977 (-2,1%) con respecto al cierre del año 2017, lo que se explica por la disminución de un 

7,0% de los activos corrientes. Dicha variación se debe mayormente a la disminución de M$ 

1.272.662 de “Efectivo y Equivalentes a Efectivo” (-35,1%), generada por la distribución de 

dividendos (M$ 3.984.000 de dividendo definitivo en mayo y M$ 720.000 de dividendo provisorio en 

junio).  

Los pasivos totales disminuyeron un 0,5% comparado con el cierre del año 2017, explicado por la 

disminución de M$ 88.702 en los pasivos no corrientes al cierre de junio de 2018. La variación de 

los pasivos no corrientes se debe mayormente a la disminución de M$ 371.927 de “Otros pasivos no 

financieros no corrientes”, que estaban relacionados a la provisión por honorarios por éxito a los 

abogados que nos defendían en los juicios que finalizaron el 26 de marzo de 2018. 

El patrimonio total al cierre de junio de 2018 totalizó M$ 34.068.002, correspondiente a una 

disminución de 2,9% respecto del cierre del ejercicio 2017. 
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6. FLUJOS NETOS ORIGINADOS POR LAS ACTIVIDADES OPERACIONALES, DE 

INVERSIÓN Y DE FINANCIAMIENTO. 

 

FLUJOS ACTIVIDADES DE OPERACIÓN (Cifras en 
miles de pesos M$) 

30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

Clases de cobros por actividades de operación 14.858.807  13.215.716  1.643.091  12,4% 

Clases de pagos (11.762.951) (10.550.864) (1.212.087) 11,5% 

Dividendos recibidos 49.494  86.645  (37.151) -42,9% 

Intereses recibidos 21.454  50.228  (28.774) -57,3% 

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) (1.026.554) (973.554) (53.000) 5,4% 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados 
en) actividades de operación 

2.140.250  1.828.171  312.079  17,1% 

 

El Flujo neto operacional aumentó en M$ 312.079 respecto a junio de 2017, lo cual se explica 

principalmente por mayores “Cobros Procedentes de las Ventas de Bienes y Prestaciones de 

Servicios”, equivalentes a un mayor ingreso de M$ 1.643.091 (12,4%) en comparación al mismo 

período del año anterior.  

Por otra parte los pagos por actividades de operación (proveedores y empleados) fueron mayores 

en un 11,5% (M$ 1.212.087) comparados con el cierre a junio de 2017, explicado principalmente por 

mayores pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios por M$ 949.989. 

 

FLUJOS ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (Cifras en miles 
de pesos M$) 

30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

Compras de propiedades, planta y equipo (688.045) (776.799) 88.754  -11,4% 

Importes procedentes de otros activos a largo plazo 1.000.000  0  1.000.000  100,0% 

Compras de otros activos a largo plazo 0  (313.954) 313.954  -100,0% 

Otras entradas (salidas) de efectivo 3.590  5.557  (1.967) -35,4% 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) 
actividades de inversión 

315.545  (1.085.196) 1.400.741  129,1% 

 

El Flujo neto de inversión fue de M$ 315.545 respecto de junio de 2017, lo cual se explica por una 

venta de M$ 1.000.000 de instrumentos financieros de la cartera de inversiones y el nulo desembolso 

de “Compras de otros activos a largo plazo”, registrados al cierre de junio de 2018. 

FLUJOS ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN (Cifras en 
miles de pesos M$) 

30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

Dividendos pagados (4.671.027) (6.146.783) 1.475.756  -24,0% 

Otras entradas (salidas) de efectivo 939.491  731.953  207.538  28,4% 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) 
actividades de financiación 

(3.731.536) (5.414.830) 1.683.294  -31,1% 
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El Flujo neto de financiamiento tuvo una variación de M$ 1.683.294 respecto a junio de 2017, lo cual 

se explica por la disminución de M$ 1.475.756 en “Dividendos pagados”, dado que en mayo de 2017 

se pagó un dividendo definitivo que incluyó parte del producto de la venta de un terreno que enajenó 

la Sociedad durante el año 2016. 

 

FLUJOS (Cifras en miles de pesos M$) 
30-06-2018 30-06-2017 Variación 

 M$   M$   M$  % 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) 
actividades de operación 

2.140.250  1.828.171  312.079  17,1% 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) 
actividades de inversión 

315.545  (1.085.196) 1.400.741  129,1% 

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) 
actividades de financiación 

(3.731.536) (5.414.830) 1.683.294  -31,1% 

Incremento neto (disminución) en el efectivo y 
equivalentes al efectivo, antes del efecto de los cambios 
en la tasa de cambio 

(1.275.741) (4.671.855) 3.396.114  -72,7% 

Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalentes al 
efectivo 

3.079  12.264  (9.185) -74,9% 

Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del período 3.629.242  6.750.426  (3.121.184) -46,2% 

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del período 2.356.580  2.090.835  265.745  12,7% 

 
 

El Flujo neto de efectivo de la Sociedad totalizó, a junio de 2018, M$ 2.356.580, monto que 

representa un aumento de M$ 265.745 (12,7%) comparado con el mismo período del año anterior. 

La explicación de dicha variación se debe principalmente al flujo positivo de las actividades de 

inversión y a menores salidas de flujos de las actividades de financiación. 
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7. MERCADO, COMPETENCIA, PARTICIPACIÓN Y FACTORES DE RIESGO. 

 
Los principales mercados en que participa nuestra Institución corresponden al accionario, el de renta 

fija y el de intermediación financiera. Al respecto, cabe destacar que su competencia corresponde a 

la Bolsa Electrónica y a la Bolsa de Valparaíso. 

En términos generales, en cuanto a participación consolidada en los 3 mercados señalados para el 

año acumulado 2018 nuestra institución tuvo una participación del 99,29%. 

 

Factores de riesgo de la Sociedad 

Los factores de riesgo a los que está expuesta la Sociedad están principalmente ligados a los 

cambios en los niveles de actividad económica nacional e internacional, los que redundan en el nivel 

de actividad de esta Bolsa. 

 

La Política de Gestión de Riesgo aprobada por el Directorio proporciona las directrices para gestionar 

de manera integrada los riesgos a los que se encuentra expuesta la Organización, en concordancia 

con las Leyes y Normas de la Comisión del Mercado Financiero; los Estatutos, Reglamentos, Código 

de Ética, Manuales de Operaciones Bursátiles y las mejores prácticas respecto a la materia, 

considerando como alcance los principales procesos de la Organización. 

 

A través de la Política, se establecen las responsabilidades para alcanzar los objetivos y para 

identificar, medir, reportar, mitigar y controlar los diferentes riesgos a los cuales la Sociedad se 

encuentra expuesta, basándose en el modelo de tres líneas de defensa: áreas de negocio, área de 

riesgo y área de auditoría interna. 

 

Adicionalmente, existen comités compuestos por Directores a los cuales reportan las áreas de 

Riesgo y de Auditoría, y un comité ejecutivo de riesgo conformado por todos los gerentes, órganos 

que en suma supervisan el modelo de control interno, sesionando periódicamente. 

Los principales riesgos a los que se encuentra expuesta la Sociedad son: de crédito, de custodia y 

de inversión, operacional, de liquidez, general de negocio, de reputación, sistémico y legal. 

 

Riesgo de Crédito: Riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra entidad, no pueda 

cumplir íntegramente sus obligaciones financieras al vencimiento de ellas o en cualquier momento 

en el futuro. 
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La Sociedad establece exigencias de garantías que los corredores deben enterar, para realizar sus 

actividades, las que son determinadas en función de las transacciones que realizan, cuyo 

cumplimiento es monitoreado permanentemente. Asimismo, la Organización solicita a cada Corredor 

la constitución de garantías en favor de la Institución para asegurar el cumplimiento de las 

obligaciones que contrajese con ésta. 

En esta categoría, tal como lo establecen los Principios para infraestructuras del mercado financiero, 

también se trata al riesgo de mercado, considerando la exposición de las transacciones y de las 

garantías depositadas por los corredores a las fluctuaciones de precios; en consecuencia, 

diariamente se mide la volatilidad de los factores de riesgos a que están expuestas tanto las 

transacciones como las garantías de terceros, de tal manera de establecer los requerimientos y 

descuentos de garantía apropiados a las condiciones de mercado. 

 

Riesgo de Custodia y de Inversión: Corresponde al riesgo de pérdida con respecto a los activos 

mantenidos en custodia en caso de insolvencia, negligencia, fraude, deficiente administración o 

mantenimiento inadecuado de registros de un custodio. A su vez, el riesgo de inversión corresponde 

al riesgo de pérdida al que se enfrenta la Organización al invertir sus propios recursos o los de sus 

participantes. 

El riesgo de custodia es tratado a través de los variados controles establecidos principalmente para 

los riesgos operacionales, siendo una categoría distintiva por la importancia para la Organización. 

 

En relación al riesgo de inversión, tal como lo establecen los Principios para infraestructuras del 

mercado financiero, se reconoce como una fuente relevante al riesgo de mercado, relacionado a la 

inversión de recursos propios y la mantención de garantías de terceros.  

 

Para controlar estos riesgos, el Directorio estableció que la inversión del patrimonio de la Sociedad 

se encuentre de acuerdo a una Política de Inversión, la cual determina la clase de instrumentos 

aprobados para invertir, límites por instrumento y emisor, así como consideraciones operacionales 

para la gestión. 

 

También se mide diariamente la volatilidad de los factores de riesgos a que están expuestas las 

garantías de terceros y recursos propios, de tal manera de establecer los descuentos apropiados o 

tomar acciones contingentes. 

 

 

Riesgo Operacional: Corresponde al riesgo de pérdida debido a la inadecuación o falla de los 

procesos, del personal y de los sistemas internos y/o de los controles internos aplicables o bien a 

causa de acontecimientos externos. De la presente definición, se excluyen los riesgos legales, 

estratégicos y de reputación. 
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Es importante mencionar que los riesgos de ciberseguridad son explícitamente tratados como una 

fuente de riesgo operacional, en concordancia a lo establecido por los Principios para infraestructuras 

del mercado financiero. 

Para el tratamiento de estos riesgos, el Directorio aprueba anualmente la política de riesgo en la cual 

se establecen los medios para identificar, controlar y gestionar los riesgos operacionales.  

Cuenta con objetivos de fiabilidad operativa y nivel de servicio, los que son permanentemente 

monitoreados y reportados. 

Tiene sistemas de gestión de seguridad de la información y continuidad de negocios, certificados 

bajo estándares ISO 27001 y 22301, respectivamente. Estos estándares establecen la 

implementación de numerosos controles, entre ellos políticas de seguridad de la información, 

continuidad, seguridad física, relación con proveedores y controles atingentes a los riesgos de 

ciberseguridad, centrándose en la identificación, protección, detección, respuesta y recuperación 

frente a estos eventos. 

 

Asimismo, cuenta con un modelo certificado de prevención de Delitos (MPD), en conformidad con la 

Ley N°20.393. 

 

Riesgo de Liquidez: Corresponde al riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra 

entidad, no disponga de fondos suficientes para cumplir sus obligaciones financieras cuándo y cómo 

se espera, aunque pueda hacerlo en el futuro. 

 

Para mitigar este riesgo, la Organización, a través de su patrimonio, posee activos líquidos, invertidos 

de acuerdo a la Política de Inversiones aprobada por el Directorio, la que establece la clase de 

instrumentos aprobados para invertir, límites por instrumento y emisor, así como consideraciones 

operacionales para la gestión. 

 

 

Riesgo General de Negocio: Posible deterioro del valor de la posición financiera de la Organización 

a consecuencia de la caída de sus ingresos o del incremento de sus gastos, de un modo tal que 

éstos excedan los ingresos y generen una pérdida imputable al capital. 

La Sociedad elabora una planificación estratégica en base a los objetivos estratégicos, cuya 

evolución es regularmente monitoreada por la Administración y el Directorio, a través de indicadores 

de gestión y de riesgo. 

La Organización, a través de su patrimonio, posee activos líquidos y de alta calidad crediticia 

suficientes para cubrir su operación en condiciones de stress. 
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Riesgo de Reputación: Se refiere a la posibilidad de una opinión pública negativa respecto a 

prácticas institucionales, sea cierta o falsa, que deriva en una disminución de la base de clientes, 

litigios onerosos y/o una caída de los ingresos. 

 

La opinión pública negativa puede ser consecuencia de fuentes de riesgo de distinta índole, como 

por ejemplo, eventos de riesgo operacional o de crédito, entre otros. En consecuencia, el tratamiento 

de este riesgo está ligado a la gestión integral de riesgos, es decir, los controles se diseñan para 

mitigar las fuentes de riesgos de tal manera de tratar los riesgos en cadena que se generan a partir 

de un evento. Por ejemplo, el tratamiento de riesgos operacionales a través de los sistemas de 

gestión de seguridad de la información y continuidad establecen un Comité de Crisis y canales 

formales de comunicación, tanto interna como con el Mercado. 

 

Riesgo Sistémico: Corresponde al riesgo a que está expuesta la Sociedad a causa de otras 

entidades y/o que representa para otras entidades como resultado de sus interdependencias. 

 

Al igual que el riesgo de reputación, el riesgo sistémico tiene sus fuentes en otros tipos de riesgos, 

ya que eventos propios o de terceros pueden afectar al mercado en su conjunto; en consecuencia, 

el tratamiento de estos riesgos se aborda a través de los controles establecidos en las fuentes 

primarias de riesgo, ya sean operacionales o de crédito, entre otros. 

 

Riesgo Legal: Riesgo de aplicación imprevista de una ley o regulación que deriva en una pérdida. 

 

Para mitigar este riesgo, la Sociedad establece procedimientos y contratos de acuerdo a la Ley 

vigente, los que son comunicados al regulador pertinente, cuando corresponde. Asimismo, son 

comunicados a los participantes de forma de establecer una base jurídica clara y comprensible. 

 

 


