REF. ESTABLECE NUEVAS NORMAS
SOBRE CONDICIONES DE
PATRIMONIO, LIQUIDEZ Y

SOLVENCIA PARA INTERMEDIARIOS
DE VALORES. DEROGA NORMA DE
CARACTER GENERAL N° 17 DEL 11

DE JUNIO DE 1985.

Santiago, 1° de julio de 1986

NORMA DE CARACTER GENERAL N° 18

En virtud de las facultades que le confiere el articulo 29° de la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores, y
con el fin de establecer normas que reflejen de mejor forma las condiciones de patrimonio, liquidez y
solvencia que presentan los intermediarios de valores, esta Superintendencia dicta la siguiente Norma
de Carécter General:

I. PATRIMONIO E INDICES

Para el ejercicio de sus operaciones de intermediacion de valores los corredores de bolsa y
agentes de valores deberdn mantener condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia segin
las siguientes pautas:

1.

Patrimonio minimo

Para los efectos de aplicar lo dispuesto en la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores,
articulo 26, letra d), se calculara un patrimonio depurado el cual no podra ser inferior al

patrimonio minimo legal.

En el célculo del patrimonio depurado se rebajaran del

)
|

patrimonio contable,, - {Eliminado: )

a) Los activos intangiples, - {Enminado; :

b) El saldo deudor de las cuentas con personas naturales o juridicas relacionadas
alintermediario, _ - { Eliminado: ;

c)__El 5% del saldo de las cuentas deudores por intermediacion y derechos por
operaciones a futuro, considerando solo aquella parte de cada operaciéon que
no se encuentre garantizada, - { Eliminado: ;

d) Los activos utilizados para garantizar obligaciones de terceros, o { Eliminado- -

e)__El 1% de los derechos por operaciones a futuro y deudores por intermediacion =
por operaciones simultaneas de terceros, no confirmadas por escrito luego de
2 dias habiles de efectuadas, cuyo monto no haya sido descontado en razén
de la letra c) precedente, _ { Etiminado: ;

f) El 20% de los derechos por operaciones a futuro y deudores por<-- _ _ c i .
- — - - ~ - on formato: Numeracién y
intermediacién por operaciones simultdneas de terceros, no_confirmadas por {Viﬁetas
escrito luego de 5 dias habiles de efectuadas, cuyo monto no haya sido
descontado en razén de la letra c) anterior. No obstante lo anterior, en caso ,/| Eliminado: ; 1
que la pérdida diaria acumulada de las contrapartes o de sus clientes, por tales .~ :#chfg:/gsdz izfufgrfghos por
operaciones, resultare mayor a ese monto, debera en su defecto rebajarse la -~ cgnﬁrmadas por escrito luego
totalidad de dicha pérdida. de 7 dias habiles de

a) El exceso del valor contabilizado de las acciones de las bolsas de valores y efectuadas, cuyo monto no

camaras de compensacion respecto de su valor de mercado promedio,
calculado este ultimo de acuerdo a lo dispuesto méas adelante. Cuando el valor
de mercado promedio sea superior al valor de libros de la accién, se debera
tomar este Ultimo como referencia en la determinacion del patrimonio
depurado.

haya sido descontado en razén
de la letra c) anterior;{

El 100% de los derechos por
operaciones a futuro no
confirmadas por escrito luego
de 10 dias habiles de
efectuadas, cuyo monto no
haya sido descontado en razén
de la letra c) anterior; y




Ademés de los conceptos precedentemente mencionados, se deberd descontar del

patrimonio, por los riesgos que involucra, un monto correspondiente a 4.000 unidades
de fomento (U.F.) mas el 1% del valor de mercado de Jos instrumentosgmantenidos en

custodia, que no se encuentren depositados en una cuenta de mandante individual, por
cliente, en una empresa de depdsito y custodia de valores de aquellas reguladas por la

Ley N°18.876.

Para efectos de esta Norma, se entenderd gue las operaciones estan garantizadas,
cuando el cliente o contraparte de la operacion ha enterado dinero efectivo, bienes o
valores de su propiedad a nombre y a favor del intermediario, mediante documento
escrito que deje constancia de ello, para el cumplimiento de la respectiva transaccion, o
bien, lo ha realizado el mismo intermediario _en esos términos. Por su parte, se
consideraran dentro de las operaciones a futuro todas aquellas operaciones que
impliguen un vencimiento futuro, tales como, operaciones de pactos, simultdneas y
forwards.

En todo caso, de existir saldos en la cuenta deudores por intermediacién o derechos
por operaciones a futuro, provenientes de operaciones con entidades relacionadas al
intermediario, que permanezcan impagas por un plazo superior a 48 horas, éstos
deberan considerarse dentro del saldo deudor de las cuentas con personas naturales o
juridicas relacionadas.

Cabe precisar gue la cuenta deudores por intermediacién debe contemplar los montos
asociados a operaciones simultdneas de terceros.

corporales muebles en ningln caso podra representar mas del 25% del patrimonio
depurado. Para esto, en la determinacion de este patrimonio se debera descontar el
monto que exceda dicho porcentaje.

En la determinacion del valor de mercado promedio de las acciones de una bolsa de
valores se deberan considerar los Ultimos dos valores que correspondan a
transacciones efectuadas en rueda, fuera de rueda, remate o a ofertas a firme. Para
esto se debera tener en cuenta lo siguiente:

a) So6lo se consideraran las ofertas a firme registradas en bolsa y siempre que
dichas ofertas hayan permanecido vigentes por un periodo minimo de 10 dias
hébiles bursatiles. Las ofertas de compra se consideraran siempre y cuando
hayan sido realizadas a un precio superior al de la Ultima transaccion
considerada en la valorizacion; y las ofertas de venta, sélo si han sido efectuadas
a un precio inferior al de la ultima transaccién considerada en la valorizacion.

b) Al menos uno de los valores debe corresponder al precio de la Gltima transaccion
efectuada en rueda, fuera de rueda o remate, no pudiendo considerarse dos
ofertas a firme aln cuando éstas hubieran sido efectuadas en fechas posteriores
a la de la dltima transaccion.

C) La Superintendencia se reservara el derecho de excluir del valor de mercado
promedio aquellas transacciones y/u ofertas a firme que no reflejen un encuentro
independiente entre vendedor y comprador, para lo cual se tendrd en
consideracion, entre otras cosas, la relacion existente entre las partes o que las
operaciones correspondan a aquellas denunciadas a los Tribunales de Justicia
por infraccion a lo dispuesto en los articulos 52 y 53 de la Ley de Mercado de
Valores.

Para el calculo del valor de mercado promedio de la accién de la bolsa se debera
considerar el valor de cada transaccion, corregido monetariamente a la fecha de
calculo. Asimismo, cuando se considere una oferta a firme, ésta debera corregirse
monetariamente entre el primer dia de su vigencia y el de la fecha del calculo.

-
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Eliminado: contables

Eliminado: en el caso que el
intermediario mantenga
instrumentos de terceros en
custodia directa o
indirectamente, en forma fisica
0 en una cuenta agrupada en
una empresa de depdsito de
valores, de aquellas reguladas
por la Ley N° 18.876,

a
O
VY

Eliminado: es

A
a

{Eliminado: s

\

\ {
\
\

Eliminado: esto es, por
aquella parte de la
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Eliminado: en el parrafo
anterior




2.1

3.1

Para los efectos de las disposiciones establecidas en la presente norma, se entenderan
por personas naturales o juridicas relacionadas al intermediario o al accionista de la
bolsa, aquellas que se definen en la Circular N° 109, modificada por la N° 574.

indices de liquidez
Liquidez general: el pasivo exigible inmediato, esto es, aquellas obligaciones exigibles

en un plazo inferior o igual a 7 dias, no podréa ser superior al activo circulante, disponible
y realizable en igual plazo, una vez deducido de este Ultimo |as siguientes partidas:

a) El saldo deudor de las cuentas con personas naturales o juridicas relacionadas
al intermediario.

b)__El saldo de la cuenta deudores por intermediacién y derechos por operaciones
a futuro efectuadas con entidades relacionadas al intermediario, que no
cuenten con garantia por parte de esas entidades o que dicha garantia no sea
realizable dentro del plazo antes sefialado.

Liquidez por intermediacion: el monto de obligaciones por concepto de operaciones
de intermediacion por cuenta de terceros no podra ser superior al valor que resulte de
sumar al saldo de la cuenta caja y banco, el saldo en cuentas por cobrar por concepto
de operaciones de intermediacion por cuenta de terceros.

En la determinacién del patrimonio depurado y de los indices de liquidez, si existieren
activos que permanecieren impagos, se debera considerar como valor de dichos
activos el menor valor que resulte de aplicar uno de los siguientes métodos:

a) Considerar en un 50% de su valor los activos que permanecieren impagos por un
plazo superior a 10 dias con posterioridad a su vencimiento. Asimismo, no se
deberan considerar aquellos activos que permanecieren impagos por un plazo
superior a 30 dias con posterioridad a su vencimiento. ,

b) Rebajar del valor de los activos las provisiones que se hubieren constituido por
concepto de deudas incobrables, de acuerdo a los principios contables
generalmente aceptados y a las normas de esta Superintendencia.

indices de solvencia

Cobertura patrimonial: el patrimonio liquido del intermediario no podra ser inferior a su
monto de cobertura patrimonial. El patrimonio liquido del intermediario y su monto de
cobertura patrimonial se determinaran conforme a lo dispuesto en la seccion Il de la
presente norma.

Cuando el monto de cobertura patrimonial supere el 80% del patrimonio liquido, el
intermediario debe dar aviso por escrito a esta Superintendencia antes de las 14:00
horas del dia habil siguiente a aquél en que se presentare esta situacion. Mientras
dicho monto exceda el porcentaje aludido, el intermediario no podra efectuar
operaciones que le signifiquen un aumento en la relacion arriba indicada, con excepcion
de aquellas que estuvieren comprometidas con anterioridad o de aquellas cuya no
realizacién compromete la continuidad de las operaciones del intermediario. Asimismo,
durante este periodo el intermediario deberd enviar diariamente a esta
Superintendencia y a las bolsas o asociaciones de agentes de valores de las cuales
sea miembro, un informe referido a las condiciones de liquidez y solvencia que
mantiene, el que debera contener a lo menos la siguiente informacién:

a) Completa identificacién del intermediario.

b) Motivo de la comunicacién, detallandose las principales causas que la
provocaron (sélo en primer informe).

C) Cuadro esquematico que muestre el saldo de las cuentas utilizadas para la
determinacion del patrimonio liquido; y el monto en inversiones, compromisos y
otros activos y pasivos utilizados en el calculo del monto de cobertura

Eliminado: Sin perjuicio
de lo anterior, para los efectos
de dicho computo el
intermediario podra agregar al
activo antes sefialado los
fondos sobre los cuales tuviera
disponibilidad inmediata a
través de lineas de crédito
abiertas con bancos o
instituciones financieras. Para
ello el intermediario podra
considerar como maximo por
cada banco otorgante, el menor
valor entre el monto disponible
de la linea de crédito y el 10%
de los activos realizables a
menos de 8 dias. Con todo, el
ajuste total por concepto de
lineas de crédito abiertas no
podréa superar el 25% de dichos
activos realizables.

Eliminado: Para estos efectos
no se consideraran impagos
aquellos activos cuya fecha de
vencimiento haya sido
reprogramada mediante
acuerdo documentado.




3.2.

patrimonial. En todo caso, a partir del segundo informe este cuadro debera
referirse sélo a las variaciones que experimenten dichos montos.

Razon de endeudamiento: el pasivo exigible del intermediario no podra ser superior

dispuesto en la seccion Il de esta norma. En todo caso, para estos efectos se debera
deducir previamente del pasivo exigible lo siguiente:

a) El monto en obligaciones por concepto de intermediacién por cuenta de terceros.

b) El monto en "Obligaciones en titulos por compromisos de venta", que
corresponda a compromisos de venta que se encuentren cubiertos en un monto
equivalente con compromisos de compra, y siempre que ambos compromisos
tengan una misma fecha de materializacion.

Para estos efectos, un compromiso de venta se considerara cubierto con uno de
compra cuando ambos traten sobre titulos de un mismo emisor y con una misma base
de reajuste. Ademas se requerira que la diferencia entre las fechas de vencimiento de
ambos titulos no sea superior a 60 dias, cuando al menos uno de ellos tenga un plazo
de vencimiento menor o igual a un afio. Cuando ambos titulos tengan plazo al
vencimiento superior al mencionado, la diferencia entre tales fechas no podra exceder
de dos afios.

C) El 50% del monto en "Obligaciones por compromisos de compra” y en
"Obligaciones en titulos por compromisos de venta", toda vez que la fecha de
materializacion de estos compromisos sea idéntica a la del vencimiento de los
titulos de que tratan.

d) El 85% del monto en "Obligaciones por contratos a futuros”, cuando el
intermediario opere por cuenta propia en el mercado local de futuros,

e) El porcentaje de "Obligaciones por contratos a futuros" resultante de uno menos,
el cuociente que resulte de dividir uno por la TIP de cierre en mercado de futuro,
cuando el intermediario opere por cuenta propia en el mercado_local de futuros
de Tip.

En todo caso, tratandose de otras operaciones a futuro, en especial las operaciones
forward, el intermediario debera considerar dentro del pasivo exigible el monto total de
las obligaciones que se generen por este concepto y no soélo la obligacién que se
genere por la diferencia de precios. No obstante, cuando el intermediario posea dos
contratos de operaciones a futuro cubiertos entre si, podra considerar sélo la mayor de
las obligaciones para efectos de calcular éste indice.

Il DEFINICIONES

1.

Patrimonio liquido

Se entendera por patrimonio liquido del intermediario el valor que resulte de sumar o
restar al total de activos, los siguientes montos:

) Menos el saldo total en cuentas del pasivo circulante.

-) Menos el saldo total en cuentas del pasivo de largo plazo.

) Menos el saldo total en cuentas de otros activos.

+)  Mas el 50% del monto contabilizado en la cuenta "Titulos patrimoniales de bolsas
de valores"

(+) Més el 50% del monto contabilizado en la cuenta "Inversiones en otras

entidades", correspondiente a la accién de camaras de compensacion

_ - { Eliminado: 20 ]

_ - [ Eliminado: bursatiles; ]

o ‘[Eliminado: de Délar o Ipsa J




(+) Mas los valores de oferta publica que estén entregados en garantia por
obligaciones de largo plazo del intermediario; y aquellos entregados en garantia
para el cumplimiento de sus obligaciones como intermediario, de acuerdo a lo
dispuesto en el articulo 30° de la Ley N° 18.045. En todo caso, no se deberan
agregar aquellos titulos accionarios que no tengan cotizacion bursatil.

(-) Menos los activos circulantes y activos fijos utilizados para garantizar
obligaciones de terceros.

(-) Menos los activos entregados a las camaras de compensacioén, para cubrir las
operaciones efectuadas por cuenta propia en contratos de futuros, y por cuenta
de terceros mientras sea el intermediario quien cubra con activos propios las
obligaciones de clientes ante la camara

(-) Menos el 50% del valor neto de los activos fijos que no estén entregados en
garantia por obligaciones de terceros.

(-) Menos el saldo deudor de las cuentas corrientes con personas naturales o
juridicas relacionadas al intermediario.

(-) Menos el saldo de la cuenta deudores por intermediacion y derechos por

operaciones a futuro efectuadas con entidades relacionadas al intermediario, que

no cuenten con garantia por parte de esas entidades o que dicha garantia no sea

realizable dentro de 7 dias;

Menos el saldo de las cuentas de gastos anticipados.

Menos el saldo neto de los impuestos por recuperar, toda vez que dichos

créditos no sean reembolsables de acuerdo a las disposiciones tributarias

vigentes.

(+)  Mas el mayor valor de mercado de los titulos en cartera y derechos sobre titulos
por compromisos de compra no calzados, respecto de su valor de
contabilizacion, segun lo establecido en las normas de valorizacién impartidas
por esta Superintendencia.

(+)  Més el menor valor de mercado de las obligaciones en titulos por compromisos
de venta no calzados, respecto de su valor de contabilizacién, segun lo
establecido en las normas de valorizacién impartidas por esta Superintendencia.

(+) Mas el saldo favorable al intermediario, que resulte de la mantencién de un
compromiso de compra calzado con un compromiso de venta, segin lo
establecido en las normas de valorizacion de inversiones impartidas por esta
Superintendencia.

—_—
~——

En la determinacion del total de activos, si existieren activos que permanecieren impagos, se
debera considerar como valor de dichos activos el menor valor que resulte de aplicar uno de
los siguientes métodos:

a) Considerar en un 50% de su valor los activos realizables que permanecieren impagos
por un plazo superior a 10 dias con posterioridad a su vencimiento. Asimismo, no se
deberan considerar aquellos activos que permanecieren impagos por un plazo superior
a 30 dias con posterioridad a su vencimiento.,

b) Rebajar del valor de los activos las provisiones que se hubieren constituido por
concepto de deudas incobrables, de acuerdo a los principios contables generalmente
aceptados y a las normas de esta Superintendencia.

Monto de cobertura patrimonial

Se entendera por monto de cobertura patrimonial aquél representativo de eventuales
fluctuaciones en el valor de los activos y pasivos del intermediario que, por efecto de
variaciones de precios, tasas de interés y tipo de cambio, pudieran ir en desmedro de su
situacion patrimonial.

No deberan incluirse en el calculo de este monto, los activos y pasivos producto de contratos
a futuros efectuados en rueda.

El monto de cobertura patrimonial se calculara sumando las siguientes cantidades:

Eliminado: Para estos
efectos no se consideraran
impagos aquellos activos cuya
fecha de vencimiento haya sido
reprogramada mediante
acuerdo documentado.




2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

Un monto referido a los titulos accionarios, oro y délar que el intermediario considere en el
calculo de su patrimonio liquido.

Un porcentaje del valor de rescate de las inversiones en cuotas de fondos mutuos.

Un monto referido a los titulos de oferta publica representativos de deuda que el intermediario
considere en el calculo de su patrimonio liquido.

Un monto referido a los titulos sobre los cuales el intermediario tenga una obligacion de
compra futura, sea 0 no ésta contingente (por ejemplo compromisos de compra, operaciones
de venta con compromiso de retrocompra, colocaciones a firme, obligaciones frente a
opciones de venta de terceros, etc.).

Un monto referido a los titulos sobre los cuales el intermediario tenga una obligacion de venta
futura, sea o no ésta contingente (por ejemplo compromisos de venta, operaciones de compra
con compromiso de retroventa, obligaciones frente a opciones de compra de terceros, etc.).

Un porcentaje del saldo en cuentas por cobrar por concepto de intermediacién, gue no se

hubieren deducido para la determinacion del patrimonio liquido de acuerdo a lo dispuesto en el N° 1. de

esta seccion.

2.7.

2.8.

2.9.

Un porcentaje del saldo de las cuentas del activo circulante que no se hubieren deducido para
la determinacion del patrimonio liquido de acuerdo a lo dispuesto en el N° 1. de esta seccidn,
y sobre los cuales no se hubiere calculado un porcentaje de acuerdo a lo dispuesto en los
subnumerales precedentes. Se exceptuara de la aplicacion de dicho porcentaje el saldo de la
cuenta caja y banco, y los derechos por cobrar que se originen en operaciones a futuro
autorizadas por esta Superintendencia.

Un monto referido a los derechos y obligaciones del intermediario que se encuentren
expresados en moneda extranjera 0 que se reajusten de acuerdo a la variacion que ésta
experimente (por ejemplo depdsitos a plazo y contratos a futuro en moneda extranjera).

Un monto referido a los titulos accionarios sobre los cuales el intermediario tenga una
obligacion por operaciones de venta corta efectuadas por cuenta propia.

No se considerara para efectos de este calculo, los activos y pasivos producto de contratos a
futuros efectuados en rueda.

Esta Superintendencia fijard y comunicard mediante circular, la forma de célculo de los
montos dispuestos en los subnumerales 2.1, 2.3, 2.4, 2.5, 2.8 y 2.9 anteriores, y los
porcentajes necesarios para el calculo de los demas puntos antes expuestos

DISPOSICIONES GENERALES

1. Aviso y sanciones
Cuando un corredor de bolsa o agente de valores incurra por cualquier causa en
incumplimiento de alguna de las condiciones prescritas en la seccién | de esta norma,
debera dar aviso por escrito a esta Superintendencia antes de las 14:00 horas del dia
hébil siguiente a aquel en que se cometio la infraccion.

2. Demostraciones y auditoria
El intermediario debera contar con sistemas que le permitan conocer diariamente las

condiciones de patrimonio, liquidez y solvencia requeridas por la presente norma, y si
asi se le requiriera, demostrarlas ante esta Superintendencia.



3. Modificacion ala Norma de Caréacter General N° 17
En el primer péarrafo del punto N° 3 del Titulo Il de la Norma de Caracter General N° 17
de 11 de junio de 1985, sustitiyase, a contar de esta fecha, la expresion "un afio" por
"un afio y tres meses".

4, Derogacion

Derdgase a contar de la fecha de vigencia de la presente Norma, la Norma de Caracter
General N° 17.

5. Vigencia
Las disposiciones establecidas en la presente norma rigen a contar del 1° de octubre de
1986, con excepcién de la modificaciéon a la Norma de Caracter General N° 17
establecida en la seccion lll, punto 3°, que antecede.

NOTA:

Las modificaciones gue seran introducidas a la presente Norma, comenzaran a regir 90

dias contado desde la fecha de su emisién.




