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REF.: 1.- ESTABLECE INSTRUCCIONES SOBRE
PUBLICIDAD A SOCIEDADES QUE
ADMINISTRAN FONDOS MUTUOS Y
SOBRE INFORMACION A
PARTICIPES.

2.- DEROGA SECCIONES A, B, C,Dy E DE
LA CIRCULAR N°1.608 DE 2002.

Santiago, 21 JUN 2005

CIRCULARN° 1753

Para todas las sociedades que administran fondos mutuos

Esta Superintendencia, en uso de sus facultades, ha estimado conveniente dictar normas relativas a
publicidad de las sociedades que administran fondos mutuos y de sus fondos mutuos y de informacion a los
participes:

NORMAS DE PUBLICIDAD

1.-

)

iii)

Normas generales de publicidad

La publicidad de los fondos mutuos que por cualquier medio de comunicacién se realice,
deberad ser veraz, completa y transparente. Asimismo, no podra contener alusiones,
declaraciones o representaciones que puedan inducir a error, equivoco o confusién al publico
sobre las caracteristicas esenciales de €stos.

Los datos o caracteristicas del fondo utilizados en la publicidad que formen parte del
reglamento intemo o algin otro documento enviado a esta Superintendencia, deberan
corresponderse con lo establecido en aquél.

El contenido de la publicidad debera adaptarse a las caracteristicas del medio empleado ¢
incluir las aclaraciones, notas explicativas, referencias o advertencias necesarias con un
tamafio, formato, posicion, claridad, proporcionalidad y relevancia dentro del anuncio que
los haga legibles, comprensibles y que evite que pasen inadvertidas.

En relacion con la calidad visual de la informacién, deben emplearse formatos que aseguren
una recepcidn clara, precisa y comprensible para el usuario, de modo que no genere
distorsiones o haga ilegible la informacién por efecto, entre otros, de los colores y de las
imagenes utilizadas.




ii)

iii)

v)

vi)

En todo caso, las disposiciones anteriores son sin perjuicio de lo establecido en el articulo 65
de la Ley N° 18.045, Ley de Mercado de Valores.

Normas especificas de publicidad

En toda publicidad en que se promocione la venta de cuotas, o se haga referencia a la
rentabilidad de un fondo mutuo, o a algun aspecto de su estructura de costos, esto es,
comisiones de colocacion, remuneracion de la administradora y gastos de cargo del fondo o
de la serie de cuotas, que realicen las sociedades administradoras directamente o a través de
agentes colocadores, intermediarios de valores o terceros ajenos, por cualquier medio de
comunicacion, masivo o selectivo, se debera indicar en forma clara y destacada la siguiente
frase en forma textual:

“Infébrmese de las caracteristicas esenciales de la inversion en este fondo mutuo, las que se
encuentran contenidas en su reglamento interno y contrato de suscripcion de cuotas™.

En la publicidad de los fondos mutuos, que por cualquier medio de comunicacion, masivo o
selectivo, efectiien las sociedades que los administren, directamente o a través de agentes
colocadores, intermediarios de valores o terceros ajenos, en que se haga mencion a la
rentabilidad o variabilidad del valor de sus cuotas o conceptos tales como seguridad y
crecimiento, ya sea en forma expresa o implicita, debera incluirse la siguiente frase en forma
textual:

“La rentabilidad o ganancia obtenida en el pasado por este fondo, no garantiza que ella se
repita en el futuro. Los valores de las cuotas de los fondos mutuos son variables™.

Cuando un fondo publicite rentabilidades promedios, cualquiera sea el periodo considerado,
¢stas deberan ser calculadas en base a interés compuesto.

En la promociéon o publicidad de un fondo no podran hacerse proyecciones sobre su
rentabilidad. Lo anterior, no obsta en que determinado material publicitario presente
porcentajes de rentabilidad obtenida en un periodo determinado de tiempo, expresadas en
una base de tipo mensual o anual. Tampoco es impedimento que el material publicitario
incluya ejemplos respecto a la rentabilidad final o futura de una inversiéon en cuotas de un
fondo mutuo. Esto, siempre que se presenten la totalidad de los supuestos que involucra el
resultado informado.

En los casos en que se publicite la rentabilidad pasada obtenida por un fondo, debera
especificarse el periodo a que se refiere.

En la publicidad que los fondos eventualmente realicen acerca del valor de sus cuotas, se
debera indicar el dia a que se encuentra referido dicho valor.



vii)

i)

Las sociedades administradoras no podran publicitar la rentabilidad que obtenga un fondo
durante el periodo que comprende la fecha de inicio de sus operaciones y la fecha en que el
fondo cumpla con lo prescrito en los incisos primero y segundo del articulo 11 del D.L. N°
1.328 de 1976. Asimismo, dicha rentabilidad no podrd ser considerada para efectos
publicitarios dentro del calculo de rentabilidades acumuladas en periodos posteriores.

Normas adicionales de publicidad respecto de fondos mutuos que correspondan al tipo
Fondos Mutuos Estructurados y que en su definicién hayan adoptado las expresiones
“garantizado”, “afianzado”, “asegurado” u otras de similar naturaleza

Debera incorporarse en toda publicidad o promocion que se efectie, el siguiente texto de
advertencia, que sustituye al establecido en el numeral 2, letra ii), anterior:

“La garantia ofrecida por el fondo no convierte esta inversion en un instrumento libre de
riesgo. Informese sobre los requisitos y restricciones de la garantia”.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la letra iv) del numeral 2 precedente, en la publicidad o
promocion de fondos mutuos estructurados garantizados podra hacerse referencia o
explicitarse la rentabilidad futura garantizada, siempre que se haga mencién a su vez, al
plazo u otro factor al que se encuentre asociada dicha rentabilidad.

Normas para la utilizacion de “indices de referencia”, “benchmark” o “parametros de
comparacion” en publicidades de fondos mutuos

Para efectos publicitarios, las sociedades administradoras podran hacer mencién a un
determinado “indice de referencia” o “benchmark” para un fondo mutuo, o comparar el
rendimiento de este ultimo con la variacion de dicho indice, si al menos el 60% de los
activos del fondo se encuentra invertido en instrumentos del mismo tipo y caracteristicas que
aquéllos que componen el mencionado indice o “benchmark”, considerando entre estas
ultimas, la duracidn de esos instrumentos, su clasificacion de riesgo, los sectores industriales
al que pertenecen los emisores de dichos titulos, la localizacion geografica de los emisores y
el lugar donde se transan los citados instrumentos, entre otras.

En todo caso, de no cumplirse la condicidn precedentemente sefialada, las sociedades
administradoras podran utilizar otros “parametros de comparaciéon”, siempre que en las
publicidades de que se trate, no se¢ empleen los conceptos “indice de referencia” o
“pbenchmark”.

Todo lo anterior, a fin de que la informacion publicitada no induzca a error, equivocos o
confusion al publico, segun lo establecido en el articulo 65 de la Ley N°18.045.



iii)

V)

Si se produjesen cambios en la composicion del “indice de referencia” o “benchmark™ y/o de
la cartera de inversiones del fondo mutuo, la sociedad administradora debera evaluar la
continuidad de la utilizacion del citado indice o “benchmark”, considerando para tal efecto si
el fondo cumple los requisitos indicados en el primer parrafo del numeral 1) anterior.

Las publicidades podran hacer mencién a aspectos de la politica de inversion del fondo
mutuo con respecto a un “indice de referencia” o “benchmark”; tales como, que ¢l objetivo
de inversion del fondo contempla igualar o superar la variacion experimentada por un
determinado indice, solo si esa circunstancia esta establecida en la politica de inversion del
fondo de su Reglamento Intemmo, y contenida bajo el titulo “Objetivo”, donde debera
encontrarse identificado y definido dicho indice o “benchmark”.

En caso de que la administradora decida cambiar el “indice de referencia” o “benchmark”
utilizado o la politica de inversion del fondo con respecto a éste, modificandose en lo
pertinente el Reglamento Intemo del fondo mutuo, debera observar lo dispuesto en los
incisos cuarto y quinto del articulo 8° del D.S. N°249.

Tratandose de fondos mutuos que repliquen un “indice de referencia” o “benchmark”, las
sociedades administradoras solo podran publicitar este aspecto en la medida que €ste se
encuentre incorporado en la politica de inversion del fondo definida en su Reglamento
Interno, bajo el titulo “Estrategia de Inversion”, donde debera identificarse y definirse dicho
indice o “benchmark™, asi como describir expresamente la estrategia general para
implementar dicha politica.

En caso de que la administradora decida cambiar el “indice de referencia” o “benchmark”
utilizado o la estrategia de inversion del fondo con respecto a éste, debera dar cumplimiento
a lo sefialado en el segundo parrafo del numeral iii) anterior.

Se entendera que un fondo mutuo “replica” un determinado “indice de referencia” o
“benchmark”, si cumple con las condiciones que a este respecto establezca esta
Superintendencia.

Cada vez que una sociedad administradora publicite el rendimiento de alguno de los fondos
mutuos que administre, en comparacion con un “indice de referencia” o “benchmark™, o con
algun otro “parametro de comparacion”, para un periodo especifico, deberd ademas de
indicar expresamente dicho periodo, exponer claramente la mencionada comparacion con
otros periodos de tiempo, considerando al menos el ultimo mes, trimestre y afio, terminados
el ultimo dia del periodo publicitado.

Asimismo, debera incluir la siguiente advertencia, segun corresponda, en forma adicional a
las notas requeridas por esta Circular:

“El riesgo y retomo de los instrumentos componentes de la cartera del fondo, no
necesariamente corresponde al riesgo y retorno del [de los] instrumento [s] representado [s]
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por el indice de referencia [benchmark] [pardmetro].”.”.
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S.- Normas en funcién del medio de difusion empleado en la publicidad

Las administradoras deberan observar las siguientes normas, en funcion del medio de difusion
empleado:

a) Publicidad impresa e Intemnet: los textos obligatorios seiialados en esta Circular deberan
presentarse en un tamafio y con un formato que permita una facil lectura y comprension de
los mismos.

b) Publicidad radial: las advertencias requeridas deberan transmitirse al final del espacio
comercial, de una forma tal que permita su entendimiento.

c)  Publicidad en medios audiovisuales: los textos obligatorios deberan presentarse de un modo
tal que los haga legibles, comprensibles y evite que pasen inadvertidos.

B. REMISION DE INFORMACION PUBLICITARIA A ESTA SUPERINTENDENCIA

Las sociedades administradoras deberan remitir a este Servicio, un “ejemplar” de cualquier tipo de
informacion publicitaria referida a los fondos mutuos bajo su administracion, en forma posterior a su
publicacién, transmisién, presentacion o puesta a disposicion del piblico, segun corresponda, que efectuen
con ¢l objeto de publicitar sus servicios o los fondos mutuos que administren, sea mencionandolos
expresamente o no. El envio debera hacerse a mas tardar el dia habil siguiente de realizada la publicidad.

Se entendera como “ejemplar” al material publicitario en si, cuando se trate de medios impresos; los
textos con el contenido de dicha publicidad en caso de medios radiales, Internet u otros sistemas
automatizados y una descripcion detallada cronologicamente de las imagenes y del texto correspondiente,
tratandose de avisos publicitarios en television, cine u otro medio audiovisual, debiéndose mantener en las
oficinas de las administradoras, a disposicion de esta Superintendencia, una cinta de video, CD o DVD con
dichos avisos.

En el caso del material realizado en medios impresos y cuando las dimensiones del ejemplar superen
el “formato oficio”, éste debera ser ajustado a dicho formato.

Finalmente, en todas las inserciones o reportajes que a solicitud de las administradoras se realicen y
secan pagados por éstas, debera darse cumplimiento a lo dispuesto en la presente Circular, en todos aquellos
puntos que les resulten de aplicacion.

C. REMISION DE PUBLICACIONES O INSERCIONES DE PRENSA RELATIVAS A LAS
SOCIEDADES ADMINISTRADORAS

Cualquier sociedad que, en cumplimiento de la normativa de caracter general vigente, efectie
publicaciones o inserciones en la prensa por el solo hecho de ser sociedad andnima, debera presentar un




ejemplar de dicha publicacion a este Servicio dentro de los plazos estipulados en las correspondientes leyes,
reglamentos, normas de caracter general u otras circulares distintas de ¢sta.

En caso que la normativa vigente establezca la obligacion de efectuar determinada publicacion sin
que se indique el plazo de presentacion a este Servicio de un ejemplar de la misma, la sociedad debera
remitirla, a mas tardar, al dia habil siguiente de efectuada la publicacion o insercion.

El plazo anterior sera igualmente exigible cuando la publicacién o insercion se realice a
requerimiento especifico de esta Superintendencia, salvo que explicitamente se establezca un plazo diferente.
También serd exigible el plazo referido en el parrafo precedente, para las publicaciones o inserciones en que
la sociedad voluntariamente informa sobre su situacién econdmica, financiera o juridica.

D. EXENCIONES A LAS OBLIGACIONES DE ENVIO DE PUBLICIDAD Y
PUBLICACIONES RELATIVAS A LOS FONDOS Y A LAS SOCIEDADES QUE
ADMINISTRAN FONDOS MUTUOS

En caso que se efectien inserciones de prensa, publicidad impresa, radial, audiovisual, en Internet u
otros sistemas automatizados, idénticas a la ya enviada a esta Superintendencia en conformidad a las letras
B) y C) precedentes, ¢sta no debera remitirse nuevamente.

Para estos efectos se entenderd como idéntica, aquélla publicidad que contenga igual texto,
diagramacion y tipografia.

E. NORMAS SOBRE INFORMACION A LOS PARTICIPES DE FONDOS MUTUOS Y
PUBLICO EN GENERAL

Las sociedades administradoras deberan observar estrictamente el segundo inciso del articulo 8° del
Reglamento de Fondos Mutuos que establece que “La sociedad administradora, los intermediarios de valores
y los agentes colocadores estaran obligados a mantener en sus oficinas, permanentemente a disposicion del
publico, en la forma que determine la Superintendencia, informacion sobre las inversiones efectuadas a
nombre del fondo™.

Respecto a la informacion antes referida, ésta debe corresponder a lo menos a la indicada en la

seccion 2. de la Circular N° 1.581 de 17 de enero de 2002, o la que la modifique o reemplace. Dicha
informacion no debe tener mas de dos dias habiles de antigiiedad.

F. DEROGACION

Deroguese las secciones A, B, C, D y E de la Circular N° 1.608 de 5 de julio de 2002.
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G. VIGENCIA

La presente Circular rige a contar de esta fecha.




