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CARTA DeL SUPERINTENDENTE

Rendir cuentas periddicas de la tareas desarrolladas en el marco de un
mandato legal es una préctica necesaria que favorece el control social sobre
las tareas del €stado y estimula el perfeccionamiento de la gestién.

Quienes administramos recursos publicos para satisfacer determinados
objetivos de interés publico debemos someternos al escrutinio social
permanente. Nada promueve mds una buena gestién que la certeza de su
conocimiento y evaluacién por parte de los destinatarios de los esfuerzos
estatales.

La memoria que la Superintendencia de Valores y Sequros pone en vuestras
manos reflejo tanto nuestro mandato legal, como las principales actividades y logros
concretados durante el afo 2005 en el afdn por cumplir del mejor modo nuestra mision.
Pese a la especial naturaleza de nuestras funciones, la que se presta poco para andlisis
meramente cuantitativos que desatiendan el contenido y calidad de las regulaciones y su
supervisiéon, hemos intentado ofrecer cuadros estadisticos en cuanto ello ha sido posible.

Si bien las tareas regulares de la Superintendencia suelen concitar un interés medidtico
menor al que despiertan casos en que la aplicacidon de sanciones severas o la connotaciéon
de los sancionados atraen la atencién de la opinidn publica, son aquellas las que de un modo
consistente, preventivo y estratégico ayudan a promover los mercados de capitales sanos,
transparentes y competitivos que el desarrollo del pais requiere. €sta memoria 2005 da
cuenta de estas iniciativas. Su lectura ayudard a entender el rol de la Superintendencia de
Valores y Sequros, contrastando sus objetivos y logros. A modo de ejemplo, cabe destacar
algunos hitos principales:

e Durante el afo 2005 la Superintendencia de Valores y Seguros ha iniciado un proceso de
largo plazo que debiera concluir en un cambio significativo de su modelo de supervision,
transitando desde un esquema de verificacion del cumplimiento, mas bien formal, de
normas y procedimientos, hacia un andlisis mds cualitativo del riesgo que enfrentan
Y mitigan las diversas entidades bajo nuestra supervisién. Con el apoyo de expertos
internacionales y la colaboracién, entre otras, de la Office of the Superintendent of
Financial Institutions (OSFIl) y de la Financial Services Authority (FSA) de Inglaterra,
hemos podido iniciar un plan piloto en el drea de sequros, y adaptado procedimientos
en el campo de valores. €l proceso de cambio es de largo alcance y requerird de
perseverancia, compromiso y profundizacién en los préximos anos, como también de la
colaboracién y participacién del sector privado.

e Con perspectiva de largo plazo, también, la Superintendencia de Valores y Seguros ha
impulsado en conjunto con la industria contable y el sector privado, la convergencia de las
normas chilenas de contabilidad a las IFRS (Internacional Financial Reporting Standards).
Confiomos que los esfuerzos del Colegio de Contadores permitan materializar ese
objetivo el ano 2009.

* Dada la gran importancia que para el mercado reviste el acceso a informacién y
estadisticas que permitan evaluar tendencias, la Superintendencia de Valores y Seguros
estd empenada en un ambicioso plan que reviste el mejoramiento en la entrega de
informacién estadistica de valores y seguros, mediante la construccién de nuevas
series de datos, la edicién de nuevas publicaciones electrénicas y el mejoramiento del
contenido y acceso de la informacién disponible en el sitio web institucional.

e Durante el afo pasado cabe destacar, ademds, la maduracién de la puesta en prdctica
del Sistema de Consultas y Ofertas de Montos de Pensién (SCOMP), permitiendo a los
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y eleqir su pensiéon en la modalidad de renta vitalicia.

* Vinculado al tema de las rentas vitalicias, y con el fin de garantizar en el largo plazo la
solvencia de las companias de sequros de vida que ofrecen rentas vitalicias en el campo
de la sequridad social, la Superintendencia de Valores y Sequros concluyé la elaboracién
—en conjunto con la SAFP- y aplicacién de las nuevas tablas de mortalidad 2004, las que
al reconocer una mayor expectativa de los chilenos demandan una mayor constituciéon
de reservas técnicas para las compadias de sequros de vida. Adicionalmente, y para
complementar las normas relativas a reservas, el 2005 se adoptd el Test de Suficiencia
de Activos, que permite evaluar de mejor manera el riesgo de crédito y prepago de las
inversiones de las compandias. Si bien estas medidas suponen exigencias adicionales
para la industria, ellas apuntan a una finalidad insoslayable y principal: velar por la
regulacion prudencial y la solvencia de las companias de sequros de vida que brindan a
los chilenos la modalidad de pensiéon mas utilizada.

e €] 2005 fue el ano en que, luego de largos estudios y andlisis, la Superintendencia de
Valores y Seguros emitié regulaciones tendientes a dotar de mayor transparencia y
mejorar la proteccion de los asegurados en relacién a la contratacién masiva o colectiva
de seguros (bancaseguros). Armonizar las ventajas y eficiencias de la contratacion
colectiva con la debida proteccién e informacion al asegurado fue el objetivo persequido
al respecto.

* Lo Bolsa de Productos vio la luz finalmente durante el afo 2005. La Superintendencia
de Valores y Seguros jugd un rol activo en la elaboracién y dictacidon de la normativa
conducente a tal propdsito, especialmente en lo relativo a la admisién de la transacciéon
de facturas en cuanto contratos que recaen sobre productos agropecuarios. Creemos
haber jugado un rol positivo en la promocién y desarrollo de un nuevo mercado llamado
a dinamizar los flujos de capital destinados al sector agropecuario chileno.

*  €lano 2005 serd recordado, también, como aquel en que se puso fin a procesos judiciales
que versaban sobre sanciones aplicadas por la Superintendencia de Valores y Sequros
en casos emblematicos. Los tribunales cerraron los procesos confirmando las decisiones
de la Superintendencia en casos tan emblemdticos como el llamado “Chispas” o el de
uso indebido de informaciéon privilegiada por parte de los ex controladores del Banco
Chile. €l respaldo judicial no sélo confirma la legalidad y procedencia de lo obrado en
su oportunidad por la Superintendencia, sino que, ademds, contribuye a generar un
ambiente en que la impunidad de los ilicitos en los mercados de valores parece batirse
en retirada.

€n sumaq, la sana préctica de rendir cuentas nos ayudard también a perseverar en el
camino de la eficiencia y profesionalismo, esta vez en la certeza de que nuestras actividades
quedardn sometidas permanentemente al estimulante ejercicio del escrutinio publico. Toda
critica o comentario, desde luego, serd bienvenida.

Rlejandro Ferreiro

Superintendente de Valores y Seguros
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MISION D€ LA SVS

Contribuir al desarrollo econémico del pais mediante el logro de mercados de
valores y seguros confiables y eficientes, a través de una supervision eficaz y una
regulacién moderna que permita tanto resquardar los derechos de los inversionis-
tas y asequrados, como facilitar el rol de los demds agentes de estos mercados.
Nuestro accionar estard basado en el principio de la buena fe y la probidad en
la funcién publica




HISTORIA DE LA SUPERINTENDENCIA

1865

Se dispone en el C46digo de Comercio una forma de supervision de las Sociedades
Andnimas, que en su articulo 436 permite al Presidente de La Republica nombrar
un comisario que vigile las operaciones de los administradores y dé cuenta de la
inejecucion o infraccién de los estatutos.

1904

La ley N°1.712 reglamenté el funcionamiento de las Compadias de Sequros, las
que estaban sujetas a la designacidon de “inspectores de oficinas fiscales para
que vigilen las operaciones, libros y cuentas de las companias nacionales y agen-
cias de compadias extranjeras”.

1924

Mediante el D.L. N°93 se reglomentan las operaciones de Bolsa. Donde se es-
tablece la existencia de un inspector en Santiago y otro en Valparaiso. €l mismo
afo se complementé el régimen legal de las sociedades anénimas, a través del
D.L. N° 158, en especial respecto de la responsabilidad de los organizadores que
invitaban al pUblico a suscribir acciones y a la de los peritos técnicos que las infor-
maban; y por Ultimo, cred la Inspeccién de Sociedades Andnimas.

1927

La Ley N° 4.228 deroga la Ley N°1.712 y crea la Superintendencia de Companias
de Sequros.

1928

La Ley N°4.404 funda la Inspeccién General de Sociedades Andnimas y Opera-
ciones Bursdtiles.

1931

Por medio del D.L. N° 251 se fusionaron los dos organismos, bajo el nombre de
Superintendencia de Sociedades Andnimas, Companias de Seguros y Bolsas de
Comercio.

1980

Mediante el D.L. N° 2.538, se establece la creacién definitiva de la Superintende-
cia de Valores y Sequros.

Prag
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PRINCIPALES FUNCIONES D€ LA SVS

FUNCION SUP€ERVISORA

Corresponde al control y vigilancia que realiza la Superintendencia de Valores y
Sequros del cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y administrati-
vas por parte de sus fiscalizados.

FUNCION NORMATIVA

Corresponde a la capacidad que tiene la Superintendencia de Valores y Sequros
de efectuar una funcién requladora, mediante la dictacién de normas o instruccio-
nes para el mercado y las entidades que lo integran. €s decir, establecer el marco
regulatorio para el mercado.

FUNCION D€ €XIGENCIA D€ CUMPLIMIENTO DE€ LA LeY

Corresponde a la facultad de la Superintendencia de Valores y Seguros exigir el
cumplimiento de la ley y del marco requlatorio, basdndose en los antecedentes
emanados de la supervisién y de investigaciones ad-hoc.

FUNCION D€ DESARROLLO Y PROMOCION D€ LOS MERCADOS

Corresponde a la capacidad que posee la Superintendencia de Valores y Sequros
de promover diversas iniciativas para el desarrollo del mercado, por medio de la
elaboracién y colaboracién para la creaciéon de nuevos productos e instrumentos
de regulacién, asi como la posterior difusién de los mismos.

€stas funciones se reflejan a través de las facultades que senala el articulo 4° de
la ley orgdnica, sin perjuicio de otras existentes en el mismo estatuto y en otras
leyes reguladoras del mercado.



ORGANIZACION

La Superintendencia de Valores y Seguros es una institucién auténoma, con per-
sonalidad juridica y patrimonio propio, que se relaciona con el Gobierno a través
del Ministerio de Hacienda. La Ley Orgdnica de esta Superintendencia, D.L. N°
3.538 de 1980, establece que su jefe superior es el Superintendente de Valores
Y Sequros quien tiene su representacion legal, judicial y extrajudicial, siendo nom-
brado por el Presidente de la Republica.

La Superintendencia de Valores y Sequros esta estructurada sobre la base de una
Intendencia de Valores y una Intendencia de Sequros, una Fiscalia de Valores, una
Fiscalia de Seguros y un Division de Administracién y Recursos Humanos. A nivel
de staff, se encuentran la Divisién de €studios y Relaciones Internacionales y la
Unidad de Contraloria Interna.

AREA DE VALORES
Organizacién

€l Area de Valores esta integrada por la Intendencia de Valores y la Fiscalia de
Valores. A su vez, la Intendencia de Valores estd integrada por cuatro Divisiones:
Investigacién, Control Financiero, Control de Intermediarios y Control de Fondos
Patrimoniales.

Principales Funciones

La Intendencia de Valores estd a cargo de un Intendente, colaborador directo del
Superintendente, quien tiene a su cargo la direcciéon, coordinaciéon y orientacién
de todas las Divisiones. € dmbito de accién de la Intendencia es el mercado de
valores; especialmente en lo relativo a sociedades anénimas, bolsas de valores;
fondos patrimoniales y sus respectivas sociedades administradoras; emisores e
intermediarios de valores de oferta publica, sociedades clasificadoras de riesgo
y auditores.

Las principales funciones de la Intendencia de Valores son, entre otras:

* €jecutar las politicas fijadas para su drea por el Superintendente y coope-
rar en su determinacion;

* Velar por la oportuna y veraz informaciéon y el respeto de la fe pUblica con
que debe operarse en el mercado de valores, y

* Fiscalizar a las personas o entidades que operen en el mercado de valores
hasta su liquidacién o cesacién de actividades.

S Y
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son las siguientes:

D

2)

3)

4)

Divisién Investigacion: estd encargada de dirigir y coordinar las investiga-
ciones que la Superintendencia realice por casos de trasgresion a la ley y
normas del mercado de valores. €sta unidad, depende de un Comité for-
mado por el propio Superintendente, el Intendente y el Fiscal de Valores.

Divisién de Control Financiero: le corresponde velar por el cumplimiento de
las normas y politicas sobre informacién y fiscalizacién de las sociedades
andnimas y de otros emisores de titulos de oferta publica.

Division de Control de Intermediarios: le corresponde informar la autori-
zacién de existencia o el funcionamiento de las entidades o personas que
componen el mercado de intermediacién de titulos o valores. Asimismo,
tiene a su cargo la fiscalizacién y control de esas mismas personas o enti-
dades.

Divisién Control Fondos Patrimoniales: es responsable de desarrollar la re-
gulacién y fiscalizacion de la industria de fondos de terceros y sus respec-
tivas sociedades administradoras. €specificamente, sus funciones se rela-
cionan con la autorizacién de existencia de las sociedades administradoras,
la aprobacién de los reglamentos internos de los fondos y la inscripcién de
sus valores en el registro oficial. Ademas, la Divisién tiene a su cargo la
supervision de la evolucién financiera y las actividades de las entidades
referidas.

Son competencia de la Fiscalia las siguientes materias:

€studiar, analizar y resolver todas las materias juridicas que competen al
drea de valores;

Participar en la elaboracién de normas, instrucciones y circulares a impartir-
se a los entes fiscalizados; y

Colaborar en la determinacién de las politicas de planificacién, fiscalizacion,
investigacién y demds propias del érea de valores.



€ntidades del Mercado de Valores
Fiscalizadas por la Superintendencia:

€ENTIDADES

REFERENCIA LEGAL

€misores de valores

Ley N° 18.045

Sociedades andnimas abiertas

Ley N° 18.045 y Ley N°18.046

Sociedades en comandita por acciones

Ley N° 18.045

Agentes de valores

Titulo VI, Ley N° 18.045

Corredores de bolsas

Titulo VI, Ley N° 18.045

Bolsas de valores

Titulo VII, Ley N° 18.045

Administradoras de fondos mutuos y los fondos que
administran

DUN©® 1.328, de 1976

Administradoras generales de fondos y los fondos que
administran

Ley N° 18.045

Administradoras de fondos de inversion y los fondos que
administran

Ley N° 18.815

Administradoras de fondos de inversién de capital
extranjero y los fondos que administran

Ley N° 18.657

Clasificadoras de riesgo

Titulo XIV de la Ley N° 18.045

€mpresas de valores y custodia de valores

Ley N° 18.876

Auditores externos independientes

Art. 52, Ley N° 18.046

administradoras de fondos para la vivienda, los fondos
que estas sociedades administran y las sociedades
inmobiliarias

Arrendamiento de vivienda con promesa de compraventa:

Ley N© 19.281

Sociedades securitizadoras

Titulo XVIII, Ley N° 18.045

Cémara de compensacion

Titulo XIX, Ley N° 18.045

€misores de valores extranjeros (Certificados de Depdsito
de Valor, CDV)

Titulo XXXV, Ley N°18.045

Bolsa de Productos Agricolas

Ley N° 19.220 y Ley N°19.826

Fondo Solidario de Crédito Universitario

Ley N° 20.027

AREA D€ SEGUROS

Organizacién

€l Area de Sequros estd integrada por la Intendencia de Seguros y la Fiscalia de
Sequros. La Intendencia de Seguros estd integrada por cuatro Divisiones: Técnica
y Normativa, Control Financiero, Control de Intermediarios y Atenciéon y €ducacion
al Asegurado.

Principales Funciones

La Intendencia de Sequros estd a cargo de un Intendente, colaborador directo del
Superintendente, quien tiene a su cargo la direccién, coordinaciéon y orientaciéon
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de todas las divisiones de la Intendencia. €l dmbito de accidon de la Intendencia es
el mercado de sequros; especialmente en lo relativo a entidades aseguradoras y
reasequradoras, corredores de sequros, agentes de venta de las companias de
sequro y liquidadores de sequro.

Las principales funciones de la Intendencia de Seguros son:

Velar por una adecuada proteccién de los asegurados, a través de la su-
pervision de la solvencia de las aseguradoras y de la actuacién de estas
entidades, intermediarios, liquidadores y otros agentes que intervienen en
el comercio y operacién de los sequros.

Establecer, en el dmbito de sus facultades, las normas e instrucciones que
requlan el mercado de sequros y las entidades que lo integran.

Supervisar el cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y admi-
nistrativas por parte de las entidades fiscalizadas y adoptar las medidas
administrativas que correspondan frente a su incumplimiento.

Promover el desarrollo eficiente del mercado de sequros y el acceso a sus
beneficios por parte de la poblacién.

Respecto de las Divisiones de la Intendencia de Sequros, competen a éstas las
siguientes funciones:

D

92)

Divisién Técnica y Normativa:
€laboraciéon normativa drea de sequros.
Participaciéon en proyectos de ley en el dmbito del mercado de sequros.

€laboracién de tablas de mortalidad y metodologia de cdlculo de las reser-
vas técnicas que deben constituir las companias aseguradoras.

Autorizacion y control de pdlizas y supervision técnica de sequros.
€studios sobre diferentes materias técnicas y financieras de sequros.
Apoyo técnico al Intendente, Fiscalia y Divisiones.

Administracién de bases de datos y elaboracidon de estadisticas.
Preparacién de informacién para publicaciones.

Divisiéon Control Financiero:

Velar por el control y la supervisién de las entidades aseguradoras, rea-

lizando un seguimiento permanente con el objeto de conocer la gestién y
situaciéon econémica—financiera de dichas entidades.
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* Velar por la veracidad, exactitud y confiabilidad de la informacién financie- 15 ('?‘I,}
ra-contable de las companias aseguradoras. E—

* Velar por el cumplimiento de las normas legales y reglamentarias en el
dmbito financiero y técnico de sequros y reasequro.

e Velar por el cumplimiento de la funcién de los auditores externos y clasifi-
cadores de riesgo.

3) Divisién Control de Intermediarios:

* Autorizar la inscripciéon en los Registros pertinentes de los intermediarios de
sequros (corredores y agentes de ventas de renta vitalicia), intermediarios
de reasequros (corredores), liquidadores de siniestros y administradoras
de mutuos hipotecarios, ejerciendo su control y fiscalizacién.

e Control y fiscalizacién de las entidades reasequradoras extranjeras.

4) Division Atencidn y €ducacion a los Asegurados:

* Atencién y orientacidon personalizada y directa de consultas de seguros.

* Tramitaciéon de denuncias y reclamos efectuados por asegurados u otros
legitimos interesados.

* Monitoreo e investigacion de prdcticas o conductas de mercado de
sequros.

€ntre las funciones de la Fiscalia de Sequros se encuentran las siguientes:
* Apoyo juridico a las diferentes unidades del Area de seguros.

* Defensa judicial de la Superintendencia respecto de los actos del Area de
Sequros.

* €laboracién y asesoria en proyectos de ley.
e Control de legalidad de los actos del Area de Sequros.

e €laboracién y estudio de normas para el Area de Sequros.



16 €ntidades del Mercado de Sequros
Fiscalizadas por la Superintendencia:

Companias de Sequros Generales DFL N°251, Ley N° 18.045 , Ley N° 18.046,
D.S. N° 587.

Companias de Seguros de Vida DFLN°251, Ley N° 18.045, Ley N° 18.046,
D.S. N° 587 .

Companias de Reasegquro DFLN°25T1, Ley N° 18.045 , Ley N° 18.046,
D.S. N° 587 .

Corredores de Seguros DFLN°251, D.S. N° 863.

Corredores de Reasequros DFL N°251.

liquidadores DFLN°25T1, D.S. N° 863.

Agentes de Venta DFL N°251, D.S. N° 863.

Administradores de Mutuos Hipotecarios DFL N°251.

Administradores de Fondos de Terceros Ley N° 19.491
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AREAS DE APOYO INSTITUCIONAL

DIVISION D€ €STUDIOS Y RELACIONES INTERNACIONALES

La Divisidon de €studios y Relaciones Internacionales aporta a la labor de la Super-
intendencia de Valores y Sequros en los siguientes dmbitos:

FUNCIONES

Desarrollo Regulatorio:

Desarrollo de estudios de prospeccion de nuevos estdndares y practicas
de regulacién internacionales y su aplicacién en Chile.

Andlisis y evaluacién permanente de la estructura y estrategia de los mer-
cados supervisados.

€valuaciéon del potencial tecnoldgico disponible para la regulaciéon de los
mercados de valores y sequros.

Desarrollo de herramientas que permitan proyectar potenciales riesgos en
los mercados actuales y su regulacion.

Relaciones Internacionales:

Desarrollo de relaciones publicas internacionales.

Apoyo en la organizacién de eventos internacionales con sede en Chile.
Relacion permanente con organizaciones internacionales de reguladores.
Preparacién de las suscripciones de Memorandum de €ntendimiento y Co-

operacién. Apoyo a funciones de supervision y capacitaciéon que se enmar-
quen en estos acuerdos.

Apoyo al Desarrollo Normativo:

Definicién de estdndares para el desarrollo de normas en las que se re-
quiera apoyo (levantamiento de necesidades, definicién de estdndares y
experiencia internacional, desarrollo y sequimiento).

Desarrollo de propuestas normativas en materias innovadoras y prospec-
tivas.



Apoyo a las Actividades de Difusion:

Desarrollo y mantenimiento de la pdgina UEB.

Generacién de productos estandarizados de informacion, tales como folletos
para poner a disposicién de los interesados (asegurados, inversionistas, fis-
calizados y publico en general) y de informes institucionales a publicar.

Desarrollo de campanas educativas.

Coordinacién de las actividades del Comité €ditorial (integrado por el
Superintendente, Intendente de Valores e Intendente de Sequros), que
define las politicas institucionales, respecto a contenidos, formatos, pe-
riodicidad y otros aspectos relacionados con las publicaciones editadas.
Asesoria de contenidos de las publicaciones.

€stablecimiento de requerimientos a las unidades para la preparacion de
informacién destinada a la difusion.

Adicionalmente, la Divisién de €studios realiza actividades especiales de orden
institucional que le encomienda el Superintendente.

PRINCIPALES ACTIVIDADES REALIZADAS POR LA DIVISION D
€STUDIOS DURANTE €L ANO 2005.

Actividades realizadas en el dmbito del Desarrollo Prospectivo.

Se efectuaron estudios en los siguientes temas:

"€l Mercado Secundario de Deuda en Chile”, cuyo informe final fue publica-
do como Documento de Trabajo N° 5, se aboca al andlisis de este segmen-
to de mercado, en términos de su estructura y mecdnica de contratacién.
Especial énfasis se otorga a las caracteristicas de liquidez, costo eficiencia,
transparencia, sequridad e integridad, incluyendo algunas medidas de po-
litica necesarias para su mejoramiento.

“Compensacién y Liquidacién de Valores y Gestién de Riesgos”, cuyo in-
forme final fue publicado como Nota Técnica N° 2, explica las funciones,
relaciones y riesgos tipicos de un sistema de compensaciéon y liquidacion
del mercado de valores.

€valuacion de los obstaculos para el desarrollo de un mercado de deriva-
dos bursétil en Chile. Se hizo un levantamiento de hipdtesis para explicar el
escaso desarrollo del mercado de derivados bursatil en Chile.

Participacion en el Comité Directivo del Proyecto FONDEF DO2I-1087, “De-
sarrollo de Herramientas para la Articulacion de un Mercado de Capitales
Orientado a la Mediana Mineria en Chile”, liderado por el Departamento
de Ingenieria de Minas y la Facultad de Ciencias Fisicas y Matematicas de
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20 la Universidad de Chile (ARtacama Resource Capital Project, www.atacama-
capital.cl).

* Participacidon en la redaccion del Proyecto de Ley que “Requla la Figura de
las Personas Competentes y crea la Comisién Calificadora de Competencias
en Recursos y Reservas Mineras”, junto con el Ministerio de Mineria, CO-
DELCO y el Instituto de Ingenieros de Minas de Chile.

Actividades realizadas en el dmbito de Relaciones Internacionales:

Visitas de Delegaciones Internacionales a la Superintendencia de Valores y
Sequros

* Delegacién de las méximas autoridades del International Accounting Stan-
dard Board (IASB), encabezado por su Presidente, Sir David Tweedie.

* Delegaciéon del Banco Central de China.

* Delegacién de la Republica Checa, encabezada por el Vice-ministro de Ha-
cienda.

* Delegacién del Fondo Monetario Internacional (FMI) pertenecientes al De-
partamento de Mercados de Capitales.
Pasantias €xtranjeras en la SVS

e Comisién Nacional de Valores de Panamd.
* Delegacién de la Superintendencia de Valores de la Republica Dominicana.
e Delegacién del Banco Central de la Reserva de €l Salvador.

Pasantias de Funcionarios de la SVS en el €xtranjero

* Una delegacién conformada por miembros de la Divisién Intermediarios de
Valores y de la Divisiéon de Fondos Patrimoniales visité la Comisiéon Nacional
del Mercado de Valores de €spafa, con el propdsito de conocer como se
realiza la supervisién basada en riesgo.

e Visita del Superintendente a LUoyd’s en Londres, Inglaterra, con el propdsi-
to de conocer el funcionamiento del mercado de sequros de de ese pais.

Participacion de la SVS en €ventos Internacionales

* Reunién de la OECD sobre gobiernos corporativos en Lima, Perd.

* Reunién Anual de la IAIS (International Association of Insurance Supervi-
sors) en Viena, Austria.



Seminarios para la Superintendencia de Valores y Sequros

* Seminario sobre supervisién basada en riesgo realizado por la Oficina de
la Superintendencia de Instituciones Financieras (OSFl) de Canadd a miem-
bros de la Superintendencia de Valores y Seguros.

* Seminario sobre supervisién basada en riesgo realizado por la Financial
Services Authority (FSA) del Reino Unido.

* Seminario abierto al mercado sobre Normas Internacionales de Informa-
cién Financiera (IFRS) realizado por la International Accounting Standard
Board (IASB), para analizar las implicancias de un plan para converger a
estdndares contables internacionales.

Actividades realizadas en el dmbito del Apoyo al Desarrollo Normativo:

La Divisiéon de €studios en conjunto con las divisiones de fiscalizacién respectivas,
trabajé en el disefo de diversos proyectos de normas, algunos de los cuales fue-
ron promulgados durante el 2005.

Actividades realizadas en el dmbito de la Difusién de Informacion:

Durante el ano 2005 la Superintendencia desarrollé una importante labor de di-
fusion, cumpliendo con uno de los principales objetivos que este Servicio tiene,
esto es, velar por la transparencia de los mercados que supervisa, mediante la
difusion oportuna de la informacidon publica que mantiene. Para esto lanzé al
mercado nuevas publicaciones y nuevos servicios de informacién.

Un aspecto relevante de destacar en el trabajo realizado en este ano 2005, es
el logro de una excelente evaluacién de nuestro sitio Web Institucional. €n el
ranking que prepara la Cédmara de Comercio de Santiago, nuestro sitio obtuvo el
tercer lugar dentro de los sitios Web de Gobierno, lugar que fue compartido con
los sitios de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, Tramite Fa-
cil y el Portal Chile Compras. Las visitas al sitio web institucional se incrementaron
en un 20% en el 2005.

Nuevas Publicaciones

Durante el afo 2005 se publicaron tres nuevos libros: Anuario de Valores, Dic-
tdmenes del Mercado de Valores 2000 - 2004 y Dictdmenes del Mercado de
Seguros 2000 — 2004. La Superintendencia publicé como es habitual el Anuario
de Seguros 2004 y continud con la publicaciéon de los Documentos de Trabajo y
Notas técnicas, agregando los documentos sobre Mercado Secundario de Deuda
en Chile y Compensacion y Liquidacion de Valores y Gestion de Riesgo.

€l Anuario de Valores 2004, primera edicidon de esta publicacién, que es la mds
completa en torno a esta industria que haya sido editada en Chile. €ste Anuario
incluye las principales tendencias observadas durante los Ultimos afos hasta el
2004, describiendo entre otros aspectos, los mercados bursdtiles, la industria de
fondos mutuos y de inversién, securitizacién, corredores de valores asi como los
emisores de acciones y bonos desde una variedad de perspectivas.
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€l libro de Dictédmenes del Mercado de Valores 2000 — 2004, publicacién prepa-
rada por Fiscalia de Valores, comprende los dictdmenes correspondientes a los 5
penultimos afos, exceptuando el afo 2005, logrando sistematizar y difundir la
jurisprudencia administrativa y asi contribuir a su mejor comprensiéon y aplicaciéon
por los actores del mercado de valores.

€l libro de Dictdmenes del Mercado de Segquros 2000 — 2004, publicacién prepa-
rada por la Divisién Control Intermediarios de Sequros, recopila los dictdmenes de
los 5 penultimos anos, exceptuando el ano 2005 y tiene como objetivo ayudar en
la busqueda del sentido y alcance de la normativa y de las instituciones del sequ-
ro, facilitando asi a los diversos agentes participes del mercado la comprensién
de las disposiciones legales y reglamentarias que le son aplicables.

€l Anuario de Sequros 2004, publicacién preparada por el drea de seguros, que
reUne informacién general actualizada de cardcter anual sobre el mercado ase-
gurador, contiene un resumen de la normativa legal que rige el mercado de sequ-
ros. Se divide en cuatro capitulos que presentan datos estadisticos del mercado
de sequros, informacién financiera de las companias de sequros generales y de
vida, de compadias reaseguradotas, de corredores de sequros y la produccién de
corredores de sequros en generales y en vida.

La Serie de Documentos de Trabajo, es una publicacién de la Superintenden-
cia que divulga trabajos de investigacién realizados por profesionales de esta
institucién o encargados por ella a terceros. €l objetivo de la serie es aportar al
debate de temas sectoriales del mercado de capitales y de sequros, facilitar el
intercambio de ideas y dar a conocer investigaciones, con cardcter preliminar,
para su discusion y comentarios.

Nuevo Servicio de entrega de Informacién €stadistica del Sitio Web Institucional

Como parte del esfuerzo permanente por entregar informacién oportuna y com-
pleta al mercado, esta Superintendencia ha emprendido un conjunto de proyec-
tos tendientes a mejorar el contenido y organizaciéon de las publicaciones y del
sitio Web. entre estos proyectos, se destaca el inicio de la construccién de series
histéricas de datos, que permitiran un andlisis mds completo de la evolucién del
mercado y de los efectos de la aplicacién de Instrumentos requlatorios. €n una
primera fase se completard las series histéricas de las publicacidnes electrénica
desde el afio 2000 en adelante.

Nuevo Servicio de Publicaciones €lectronicas

Las Publicaciones €lectrénicas vinieron a reemplazar a la tradicional Revista de
Valores, Revista de Sequros y Boletin Mensual, publicaciones de caracter impre-
sas y que se editaban en forma trimestral y mensual respectivamente. Las Pu-
blicaciones €lectrénicas estén disponibles para los usuarios en ambiente Web
constantemente actualizadas, ya que la informacidon se actualiza seqgin es re-
cibida y validada por la Superintendencia, ahorrando con esto los tiempos de
impresién y distribucion.



Proyecto de Mejoramiento de la Informacion €stadistica.

Durante el afo 2005 se ha avanzado en el desarrollo de este proyecto, que fue
disefado con el propdsito de mejorar de manera sustancial el contenido, forma y
oportunidad de la entrega de informacién estadistica de los mercados de valores
Y sequros.

€l proyecto, cuya magnitud ameritdé que su implementaciéon fuera programada
para varios anos, contempla incorporar los requerimientos de informaciéon propios
del publico general como los del publico especializado, profesional y académico.
De esta forma, las estadisticas se proporcionardn de manera que sea posible
construir series de tiempo, asi como también obtener el panorama de las va-
riables de mercado en un momento determinado.

€n relacién con la disposicién de la informaciéon en la WEB institucional, se ha
trabajado en el desarrollo de paginas dindmicas que muestren las estadisticas
de una manera organizada y de fécil acceso, para lo cual se estdn desarrollando
soluciones con PHP y se estd utilizado el software Dreamweaver. Alternativamen-
te, se estdn desarrollando pdginas estdticas que permitan al usuario un acceso
interactivo a la informacién por medio de la WEB institucional, para lo cual se han
utilizado macros en €xcel.

Durante el ano 2006 se contempla el uso de nuevas herramientas informdticas
para desarrollo de consultas via WEB.

Principales actividades institucionales especiales realizadas por la Division de
€studios durante el afo 2005:

* Participacién en la redaccién de los reglamentos y bases de licitacion del
Fondo para la Bonificacién por Retiro, que establece el Titulo Il de la Ley
N° 19.882.

e Coordinacién de la relacién con el Ministerio de Hacienda para el tramite
legislativo del proyecto de ley que “Introduce Adecuaciones de indole  Tri-
butaria e Institucional para el Fomento de la Industria de Capital de Riesgo
y Continua con la Modernizacién del Mercado de Capitales” (boletin N°
3278-05) (Proyecto de Ley MK2).

e Contraparte para la gestion de la aprobacién del proyecto ID# 256 de The
Financial Sector Reform and Strengthening (FIRST) Initiative Chile: Road-
map for Strengthening Solvency Control in the Insurance Industry.

e Contraparte para la gestion de la aprobacion del proyecto ID# 276 de The
Financial Sector Reform and Strengthening (FIRST) Initiative Chile: Imple-
menting Risk-Based Supervision in the Securities Industry.
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DIVISION ADMINISTRACION Y RECURSOS HUMANOS

La Divisiéon de Administracién y Recursos Humanos fue creada con el propdsito
de prestar apoyo en materias referentes a los Servicios Generales, de Recursos
Humanos y a las dreas operativas y tecnolégicas. Asimismo, se le encomendd
proponer, planificar y ejecutar el presupuesto anual del Servicio.

Para dar cumplimiento a estos propdsitos se han llevado a cabo diversos proce-
sos de andlisis interno, tanto estratégicos como operativos, lo que ha implicado
la creaciéon y reorganizacion de unidades.

Por lo tanto, la Divisién quedé conformada por las siguientes unidades organiza-
tivas: Divisién de Informdtica, Divisién de Secretaria General, Departamento de
Presupuesto, Departamento de Recursos Humanos y Unidad de Servicios Gene-
rales.

Para una mds acabada comprension de los dmbitos de competencia y quehacer
de estas unidades, se sefalan sus funciones principales.

FUNCIONES D€ LAS AREAS DE LA DIVISION

Cada drea tiene asignadas sus funciones y las de las unidades dependientes, a
través de resoluciones de julio del 2004, fecha en la que se aprobd el proyecto
de reestructuracion de la Division.

PRESUPUESTO

Serd la Unidad encargada de velar por la correcta aplicacion de los recursos otor-
gados a través de la Ley de Presupuestos del Sector Publico y otras leyes que
para el efecto le han sido asignadas a la Superintendencia, D. L. N® 1.757, de
1977, articulo 6° de la Ley N° 17.308, de 1970 y articulos 4° letra p, 14°, 15° y
16° del D. L. N° 3.538, de 1980.

La creacion del Departamento de Presupuesto, tiene asignadas las siguientes
funciones:

* €laborar instrucciones, normas y procedimientos sobre el manejo, ejecu-
cién y control del presupuesto del Servicio;

* €laborar el anteproyecto de presupuesto del Servicio y controlar la ejecucion
de cada periodo fiscal, ademds de llevar la contabilidad institucional;

* €laborar los informes financieros, tanto para la gestién interna del Servicio
como aquellos exigidos por la Contraloria General de la Republica, Direc-
cién de Presupuesto y otros organismos;

* Recaudar los ingresos y pagar proveedores;

* Rendir las cuentas presupuestarias y extrapresupuestarias.



Dentro del Departamento de Presupuesto y con el propdsito de asesorar en las
materias que son de su competencia, fueron creadas las siguientes unidades:

I.  Contabilidad y Presupuesto.
Il. Tesoreria.
lll. Venta de Publicaciones y Caja.

IV. Control de Cuerpos de Bomberos y Pensionados del D. L. N° 1.757,
de 1977.

Mencién especial requiere esta Ultima unidad, ya que tiene a su cargo el 64%
del Presupuesto de la Superintendencia, el cual se gestiona como un programa
especial del presupuesto del Servicio.

Las principales funciones que debe cumplir son las siguientes:

Rprobar, autorizar y controlar todas las transferencias de fondos fiscales,
contemplados en la Ley de Presupuestos de la Nacion, destinados a cubrir
los gastos e inversiones que requieren los Cuerpos de Bomberos del pais
y la Junta Nacional de Cuerpos de Bomberos de Chile, de acuerdo a las
instrucciones que imparta esta Superintendencia para la correcta aplicacion
de los fondos senalados.

Rprobar, autorizar y controlar de la aplicaciéon del D. L. N° 1.757, de 1977 y
sus modificaciones, que se refiere a los beneficios por accidente y enferme-
dades que afecten a los voluntarios de los Cuerpos de Bomberos de Chile,
que sufren accidentes en actos de servicio.

INFORMATICA

La Divisién de Informdtica, tiene las siguientes funciones:

Analizar, disenar, programar, construir y mantener los sistemas informdti-
cos establecidos para el desarrollo y asignados por el Comité Informdtico
del Servicio;

Canalizar el intercambio de antecedentes a través de medios electrénicos
con organismos publicos o privados, sean estos nacionales o internaciona-
les;

Desarrollar los sistemas de informacién administrativos que sean necesa-
rios para el 6ptimo funcionamiento de la Superintendencia;

Administrar el uso, mantencidon y operacidon de los equipos y programas
computacionales;

Proponer, disenar y establecer politicas y planes informdticos, respecto de
la incorporacién de nuevos sistemas e inversiones tecnoldgicas, de acuerdo
a los estdndares corporativos definidos por el Servicio;
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* Velar por el adecuado funcionamiento de los sistemas computaciones en
operacion;

RECURSOS HUMANOS
€l Departamento de Recursos Humanos, tiene las siguientes funciones:

* €laborar, coordinar y ejecutar politicas sobre reclutamiento, seleccién, con-
tratacién, induccién, desarrollo y capacitacion.

* Proponer, desarrollar, coordinar y ejecutar los procedimientos que hagan
efectivas estas politicas, administrando los procesos relacionados con la
actividad funcionaria.

* Coordinar la ejecucién y evaluar el desarrollo del Sistema de Calificacion del
personal.

* Diagnosticar las necesidades del servicio en el drea de capacitacién, elabo-
rando y administrando los planes que en esa materia se establezcan.

* Administrar el sistema de remuneraciones del personal.

* Realizar todas las funciones administrativas que emanen de las leyes que
rigen a la Superintendencia de Valores y Sequros.

Dentro del Departamento de Recursos Humanos fueron creadas las siguientes
unidades, con el propdsito de asesorar en las materias que son de su compe-
tencia:

|. Servicio de Bienestar

Il. Biblioteca

SERVICIOS GENERALES

La “"Unidad de Servicios Generales”, es creada con el propdsito de mejorar y
hacer més eficiente las labores de apoyo logistico y administrativo a la gestion
institucional.

€sta unidad es la encargada de Administrar los procesos de abastecimiento de
bienes y contratacién de los servicios requeridos para sustentar el funcionamiento
del Servicio. Para ello debe gestionar los procesos de Licitacidon del Servicio, dan-
do apoyo en el dmbito administrativo mediante la elaboracidon e implementacién
de normas y procedimientos, asesorando en forma permanente al Jefe de Divi-
sién de Administracién y Recursos Humanos.

Dentro de la Unidad de Servicios Generales fueron creadas las siguientes unida-
des, con el propdsito de asesorar en las materias que son de su competencia:

|.  Adquisiciones



IIl. Mantencién y Sequridad

Ill. Centro de Documentacién e Informaciones

CENTRO D€ DOCUMENTACION € INFORMACIONES

Durante el afo 2004 y en el marco de la reestructuracién indicada, esta unidad
estuvo afecta a una serie de cambios, entre ellos sus funciones y nombre, pa-
sando a denominarse “Centro de Documentacién e Informaciones”, asumiendo
las siguientes funciones:

* Recepcionar toda la documentacién dirigida a la SVS, tanto en papel como
aquella informacién en medio magnético que no sea recibida por el siste-
ma de envio informacién en linea (SEIL).

* Despachar interna y externamente la documentacién emanada de la
Superintendencia de Valores y Sequros.

* Digitalizar los documentos de entrada o salida, previa clasificaciéon y orde-
namiento para su incorporacion al Archivo Virtual.

¢ Uevar un catastro de documentaciéon que conforma el Archivo Virtual.

* Procurar que la informacién digitalizada este disponible en la Intranet y
sitio Web de la Superintendencia de Valores y Seguros.

* Descartar documentacién fisica de acuerdo a las politicas y procedimientos
administrativos y normas legales vigentes.

* Atencién de publico en forma personal (oficina de Informaciones), entre-
gando orientacion en el uso del sitio Web institucional y consultas acerca
del Reqgistro de Accionistas.

SECRETARIA GENERAL

La creacién y existencia de la Secretaria General responde a una serie de funcio-
nes que debe realizar la Superintendencia de Valores y Sequros que se encuen-
tran definidas en su Lley Orgdnica D.LN° 3.538 de 1980, en mérito de lo cual se
han promulgado las resoluciones de creacion de esta Secretaria.

Secretaria General, tiene asignada las siguientes funciones:

* Uevar los registros publicos que las leyes encomiendan al Servicio y otor-
gor los certificados pertinentes de dichos reqistros;

* €jercer las funciones de Ministro de Fe para autentificar las certificaciones ofi-
ciales de la Superintendencia y de sus Jefaturas, en lo que correspondiere.
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* Velar por que los Reqgistros Publicos sean llevados en la forma y regulari-
dad que le encomiendan las leyes a la Superintendencia.

* Practicar las inscripciones y anotaciones pertinentes en dichos registros.

LOGROS D€L PERIODO POR AREAS

Teniendo presente que la nueva estructura asumida por la Divisién de Administra-
cién y Recursos Humanos lleva en funcionamiento un afo y medio, es necesario
reflejar los avances y logros obtenidos por sus unidades, los cuales se sefalan a
continuacion:

PRESUPUESTO

Los logros del Departamento de Presupuesto quedan reflejados en el nivel de
gestion y ejecucion presupuestaria, la cual ha respondido, en forma directa y con
la debida flexibilidad, a las exigencias impuestas por los planes y programas que
ha desarrollado la institucidn, tanto en sus dmbitos de valores, sequros y todo lo
relativo al apoyo a la gestién interna.

Los resultados de esta unidad, se expresan en las cifras de los cuadros y en sus
notas explicativas en el Capitulo de €jecucién Presupuestaria de esta Memoria.
Sin embargo, es necesario hacer hincapié en algunos logros, como son:

* Fuerte incremento en el periodo de la recuperacién de subsidios de incapa-
cidad laboral.

* Aumento de las transferencias de capital de otras entidades publicas para
financiar proyectos aprobados por MIDEPLAN.

* Incremento del gasto en personal, debido al aumento de la dotacién, lo
que explica por las nuevas funciones que la Instituciéon ha debido asumir.
€sto nos llevaria a completar la dotacién mdxima autorizada.

* Fuerte incremento de financiamiento para adquisicién de software de au-
ditorias, mineria de datos e inteligencia de negocios, entre otros.

* Creacién de un programa de presupuesto aparte al del Servicio, para cubrir
los items presupuestarios de operacién, ayudas extraordinarias e Inver-
siones de los Cuerpos de Bomberos del pais y de la Junta Nacional de
Bomberos.

* Aumento del aporte fiscal por parte de la Direccién de Presupuesto para
cubrir los gastos de abogados en caso “Chispas” y otros, de acuerdo a las
sentencias de la excelentisima Corte Suprema de Justicia.

INFORMATICA

Basado en una visién estratégica de la autoridad econémica y en concordancia
con los planes de Modernizacién del €stado, la Superintendencia de Valores y



Seguros, ha orientado su desarrollo tecnolégico en el transcurso de estos anos a
fortalecer y desarrollar diversas dreas tematicas, algunas vinculadas a ofrecer un
mejor servicio tanto a fiscalizados como al publico en general, y otras a entregar
nuevas Y mejores herramientas que faciliten la labor de fiscalizaciéon y difusion de
los mercados que le corresponde supervisar.

Dentro de las actividades desarrolladas en el transcurso del ano 2005, cabe
destacar los siguientes logros:

Desarrollo de nuevas aplicaciones orientadas a mejorar el Sistema de €nvio de
Informacién en Linea (SEIL), utilizado por las entidades fiscalizadas para realizar
el envio mediante Internet de informacién hacia la Superintendencia de Valores y
Seguros, en cumplimiento con la normativa vigente. Por su nivel de importancia se
puede mencionar los siguientes proyectos:

* Mejoramiento sistema de envio del registro de accionistas,

* Implementaciéon del sistema de envio de las FECU “s de los Fondos de Inver-
sién,

* Desarrollo del sistema de envio de informacién de gastos de administra-

¢ién en los cuales incurren las administradoras de fondos mutuos,

* Recepcion y difusién de los hechos esenciales que las entidades supervisa-
das deben informar a la Superintendencia de Valores y Sequros.

* Desarrollo sistema de recepcién y prevalidacion de las carteras de inver-
sién para las compadias de sequros.

* Desarrollo sistema de recepciéon de declaracion jurada que deben remitir a
la Superintendencia de Valores y Sequros los liquidadores de sequros,

* Desarrollo sistema de actualizacién de los antecedentes personales de li-
quidadores y corredores de sequros.

Desarrollo de nuevas aplicaciones orientadas a ofrecer nuevas y mejores herra-
mientas que apoyen las labores que deben realizar el personal de la Superinten-
dencia de Valores y Sequros para el cumplimiento de sus funciones. Por su nivel
de importancia se puede mencionar los siguientes proyectos:

* Rediseno de sistema de postulaciones via Internet

*  Mejoramiento sistema de consultas de carpetas virtuales que contienen los
antecedentes legales de los fiscalizados en formato digital.

* Generacion de Oficios €lectrénicos, cuya finalidad es permitir que las uni-
dades de la SVS puedan generar, distribuir y controlar electrénicamente los
oficios que emitan.
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Desarrollo de la nueva versiéon del sitio Web de la Asociacién de Supervisores
de Seguros de América Latina (ASSAL). Cabe destacar al respecto que el sitio se
ha transformado en el principal medio de comunicacién entre los paises que la
componen.

Creacién de la Unidad de Riesgo Tecnoldgico, dependiente de la Division de
Informatica, cuya principal funciéon es apoyar de manera centralizada a las di-
versas dreas de fiscalizacién, en relacién a la medicién del riesgo tecnoldgico
que enfrentan las entidades supervisadas por la Superintendencia de Valores
Y Sequros.

Mejoramiento Plataforma Computacional (2005). A objeto de permitir que la
Superintendencia de Valores y Sequros pueda cumplir adecuadamente las fun-
ciones que le corresponde desarrollar, considerando un horizonte de 3 afos, este
proyecto contempld los siguientes aspectos:

* Renovacién del equipamiento en arriendo y parte del equipamiento de
propiedad de la Superintendencia de Valores y Sequros;

e Continuidad operativa o alta disponibilidad tanto a los usuarios internos,
como a usuarios externos y entidades fiscalizadas;

* Incorporacién de nuevos elementos y servicios, tales como site de contin-
gencia Y servicios de respaldo automatizado de: estaciones de trabajo,
mensajeria, informacién proveniente de las entidades supervisadas, entre
otros.

Definicién de Politicas de Sequridad de la Superintendencia de Valores y Sequros.
€sto se ajusta dentro del Decreto Supremo de Gobierno N° 83, que tiene por fi-
nalidad garantizar estdndares minimos de sequridad en el uso, almacenamiento,
acceso y distribucidon del documento electrénico; ademas de facilitar la relacién
electrénica entre los érganos del €stado y entre éstos y la ciudadania.

RAdquisiciéon de nuevos software. Para sequir mejorando nuestros procesos inter-
nos y externos, es que durante el 2005 se licité la adquisicion de software con
el fin de dotar a los usuarios no informdticos de la Superintendencia de Valores y
Sequros (principalmente auditores y analistas), de nuevas y mejores herramien-
tas de software que:

* Fadiliten la labor de fiscalizacion en terreno (software CAAT).

* fadiliten a los usuarios no informaticos la labor de extraccién, andlisis y
presentacién de informacién contenida en diversas fuentes (software de
Inteligencia de Negocios).

* Permitan analizar la informacién contenida en la base de datos corporati-
va, mediante el uso de métodos y herramientas de Ultima generacién que
estdn siendo usadas por otros organismos fiscalizadores y empresas del
sector privado (software de Mineria de datos).



RECURSOS HUMANOS

Los desafios planteados en materia de gestién de recursos humanos, han exigido
focalizar los esfuerzos con el fin de generar los cambios en concordancia con la
cultura institucional, asegurando su perdurabilidad en el tiempo.

Los logros mas relevantes del periodo, han sido:

¢ Con respecto a la Capacitacién, este ano se privilegié la contratacién de
relatores, para que desarrollaran los cursos en las dependencias de la
Superintendencia de Valores y Seqguros, lo que implicé la participacién del
80% de total de funcionarios.

* Especial importancia alcanzé el desarrollo del “Programa de empodera-
miento laboral”, destinado a las secretarias de nuestra Institucién, este
taller tuvo como objetivo fortalecer la capacidad para enfrentar procesos
de cambio, el desarrollo de la empleabilidad, entre otros.

* Ademds, como continuacién del Programa desarrollado por el €quipo Di-
rectivo, la institucidn llevé a cabo el Programa de “Liderazgo, Comunicacion
y Direccidon de €quipos de trabajo” para las jefaturas de mandos medios,
profundizando en particular la metodologia y aplicacién de un modelo de
retroalimentacion, a ser aplicado a los funcionarios.

* Se obtuvo del Proyecto de Ley de Presupuesto 2006, aumento de la
dotacién de la Superintendencia de Valores y Sequros, para enfrentar nue-
vas funciones de fiscalizaciéon asignadas por diferentes cuerpos legales,
dentro de las que se encuentran: Sociedades Andnimas Deportivas, Bolsa
de productos Agricolas, Fondo de Retiro (ley N° 18.882 del nuevo trato),
aplicaciéon del Modelo de Supervision Basada en Riesgo y creacion de la
Unidad de riesgo tecnoldgico. Para estas nuevas funciones se aprobaron
19 cargos nuevos.

* Se ha apoyado la realizaciéon de estudios de funcionarios en el extranjero,
a través de Comisiones de estudios, ya sea en las dreas legales, econémi-
cas y de gestién de recursos humanos.

* Finalmente, es importante destacar la activa participacién de la Institucién
en actividades de accién social, lo que se ha traducido en el apoyo perma-
nente a fundaciones de nifios y ancianos en situacién de riesgo social.

SERVICIOS GENERALES

Teniendo como finalidad el mejoramiento continuo de la calidad de servicio y
atencién, tanto de los clientes internos como externos, la Unidad de Servicios
Generales ha llevado a cabo y colaborado en un conjunto de proyectos, entre los
cuales se destaca:

* A partir del 1° de septiembre del 2004 la Superintendencia de Valores
y Seqguros habilitd el centro de atencién telefénica, para la atencidon de
consultas relacionadas con las actividades y entidades que esta Superin-
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tendencia fiscaliza, proporcionando informacién oportuna y beneficiando el
acceso a ciudadanos de todo el pais.

* Implementacién de un Sistema Digital de Video Grabacién (DVR) color, con
16 cdmaras digitales, para efectos de sequridad en las recepciones, acce-
sos y escaleras interiores de la Superintendencia de Valores y Sequros.

* Implementacién de Dispositivos Biométricos de Control de Acceso a las de-
pendencias.

CENTRO De DOCUMENTACION € INFORMACIONES

€n el dmbito de competencia del Centro de Documentacién e Informaciones, se
han desarrollado los siguientes proyectos:

Proyecto Archivo Digital

Se procedié a la modernizacién del archivo de la Superintendencia de Valores y
Sequros, mediante la implementacién de este proyecto, el cual tiene como obje-
tivo contar con procedimientos administrativos explicitos, soportes tecnolégicos
adecuados y el recurso humano capacitado en la aplicaciéon de éstos.

Todo ello mediante el uso de las herramientas tecnoldgicas con el fin de velar por
la proteccién y cuidado de la informacién, respetando las normas de accesibilidad
vigente para cada tipo de documento.

Digitalizacion de informacién recibida y emitida

€l afo 2003 se comenzd a digitalizar toda la informacién tanto recibida como
emitida en forma diaria por este servicio como consecuencia de su rol de fis-
calizacién, junto con ello se crearon los procedimientos que han permitido el poner
a disposicién de los funcionarios mediante un sistema computacional en linea, la
imagen digital de estos documentos.

Publicaciéon en Sitio Web

La digitalizacién de informacién ha sido el insumo para la generacién de proyectos
de publicacién en forma oportuna en nuestro sitio Web de informacién relaciona-
da con el mercado de valores y sequros, tales como hechos relevantes, comuni-
caciones de los mercados, informacién sobre tomas de control de sociedades,
sobre oferta publica de acciones y varios otros de temas contingentes de interés
econdmico.

Carpetas Virtuales

Durante el afo 2005 se ha comenzado a realizar la digitalizacién de la informa-
cién que conforman las carpetas con informacién de los fiscalizados vigentes y la
implementacién de ésta aplicacién computacional, lo que nos permitira:

e Contar con herramientas tecnoldgicas, que permitan consultar los archivos,
bajo los diversos criterios de recuperacién identificados. Todo lo anterior
dentro de un marco de privilegios para los distintos niveles de usuarios que
tengan acceso a estas herramientas.



¢ |dentificar todos los posibles criterios de recuperaciéon de la documentacion,
que le interesa al usuario de la Instituciéon y al publico en general.

* lograr simultaneidad en el uso de un documento por distintos usuarios a la
vez.

* Suprimir las posibles pérdidas o deterioro de la documentacién, debido al
traslado fisico de los documentos entre las unidades administrativas que
componen la Superintendencia de Valores y Sequros y a las consultas que
realiza el publico en general.

Digitalizacién masiva de informacién Histérica

La demanda de documentos por parte de funcionarios de la Superintendencia y
de personas externas a la Institucién, en cierta medida, hace competir por el uso
de la informacién disponible, y de esta forma dificulta el acceso a la informacion
por parte de agentes externos y especialmente de aquellos de quienes desarro-
llan actividades econémicas fuera de la Regién Metropolitana.

La digitalizacién de la informacién del Servicio permitird aumentar la disponibili-
dad de la informacién, tanto a los funcionarios de la Institucién como hacia el pU-
blico, dando ademds cumplimiento a la ley 19.880 que establece las bases de los
procedimientos administrativos, permitiendo asi agilizar la gestién institucional.

Este proyecto permitiria la digitalizacién masiva de informacién vigente e histérica
de las sociedades que han conformado el mercado de valores y sequros de la
nacion.

€l proyecto en cuestién fue aprobado y su puesta en marcha comenzard a partir
de marzo 2006.

Identificacién de documentos mediante un cédigo de barras.

La Oficina de Partes del Centro de Documentaciéon e Informaciones ha desconti-
nuado el procedimiento y utilizacién del timbre para identificar el dia y hora de
recepcion de la documentacion recibida, siendo hoy la identificacién de los docu-
mentos a través de una etiqueta institucional, en la cual se imprime el cédigo de
barras correspondiente al nimero Unico identificador del documento en el “Siste-
ma de Gestién Documental” (S.G.D.), conjuntamente con la fecha y hora exacta
del registro de esta documentacidon en dicho sistema.

AUDITORIA INTERNA
FUNCIONES D€ LA UNIDAD D€ RUDITORIA INTERNA.

Las funciones de esta Unidad de Auditoria Interna se encuentran definidas
mediante Resolucién N° 355 de esta Superintendencia, de fecha 24 de mayo de
2005, y corresponden a las que a continuacién se indican:

g
'S
33 l‘}



B

N®

34

Procurar que los sistemas y procedimientos de control interno, sean
adecuados al 6ptimo funcionamiento de la Superintendencia y proponer
los medidas que sean necesarias para su perfeccionamiento;

€valuar el control en el cumplimiento de las instrucciones que impartan el
Superintendente, Intendentes y Fiscales para la ejecucion de las funciones
que competen al servicio;

€valuar el control en el cumplimiento por parte de los funcionarios de las
normas relativas a las obligaciones administrativas y a las disposiciones
sobre régimen interno que fije el Superintendente;

€valuar en forma permanente el sistema de control interno institucional y
efectuar las recomendaciones para su mejoramiento;

€valuar el grado de economia, eficiencia, eficacia y equidad con que se
utilizan los recursos humanos, financieros y materiales del Servicio;

Promover la adopcién de mecanismos de autocontrol en las unidades
operativas de la organizacion;

Verificar la existencia de adecuados sistemas de informacion, su confiabili-
dad y oportunidad;

€laborar y proponer al Superintendente, para su aprobacién, el plan de
Auditoria Anual de la Institucion;

Promover la coherencia de las politicas y actividades de la Unidad de Audi-
toria Interna de este Servicio, respecto de aquéllas emanadas de la auto-
ridad presidencial, de las orientaciones dadas por el Consejo de Auditoria
Interna General de Gobierno, como asimismo respecto de la accién de
otros organismos del €stado;

€fectuar el seguimiento a las medidas preventivas y correctivas, emanadas
de los informes de auditoria, aprobadas por la autoridad;

La Unidad de Auditoria Interna debe participar en el Comité de Auditoria
Ministerial a través del Jefe de dicha unidad.

OBJETIVOS De AUDITORIA INTERNA 2005.

Como es habitual esta Unidad debe realizar Auditorias Internas siguiendo el or-
den jerarquico de los Objetivos fijados, esto es: Auditorias Internas de Objetivo
Gubernamental, Ministerial e Institucional, las que a continuacién se indican:

Objetivo Gubernamental

Auditoria en materia de Ley de probidad en lo relativo a control sobre
beneficio de millaje obtenido durante el afo 2004 y seguimiento a los
compromisos asumidos en el ano 2003.



* Trabajo en materia de cesiones o donaciones de bienes e insumos a terce-
ros.

* Trabajo sobre transparencia y publicidad de los actos de la administra-
cion.

* Difusién de Oficio N° 30.160, de fecha 29 de junio de 2005, sobre instruc-
ciones con motivo de las elecciones de Presidente de la Republica, Senado-
res y Diputados.

* Desarrollo de Matriz de Riesgo Institucional para aquellos procesos con
mayor importancia relativa, en relacién a los objetivos estratégicos institu-
cionales, realizada sobre la base de documentos emitidos por el Consejo
de Auditoria Interna General de Gobierno.

* Auditoria en materia de Gastos en Publicidad y Difusién, efectuados du-
rante el afo 2004, por la Superintendencia de Valores y Seguros.

* Auditoria en materia de Contratos y Asesorias, correspondientes al ano
2004, de la Superintendencia de Valores y Sequros.

Objetivo Ministerial

* Auditoria sobre Calidad y sistematizaciéon del sustento de las auditorias
internas del ano 2004 de la Superintendencia de Valores y Sequros.

Objetivo Institucional

¢ Sistema de €nvio de Informacién en Linea (SEIL).

* Cobro de derechos por actuaciones de registro, aprobaciones y certificacio-
nes que establece el DL N° 3.538 de 1980, Ley Orgdnica de la Superinten-
dencia de Valores y Seqguros, que fuera modificado por la Ley N° 19.705
que requla las Ofertas PUblicas de Adquisicidon de Acciones (OPAS).

* Auditoria a los €stados Financieros referidos al 31 de diciembre de 2004
del Servicio de Bienestar del Personal de la Superintendencia de Valores y
Sequros.

* Ley de Probidad en lo relativo a control sobre beneficio de millaje durante
el ano 2004 y seguimiento a los compromisos asumidos en el afo 2003.

Adicionalmente esta Unidad, realiza trabajos en diversas materias, con el obje-
to de responder a requerimientos externos, efectuados por la Subsecretaria de
Hacienda y/o el Consejo de Auditoria Interna General de Gobierno, y consultas o
requerimientos internos, efectuados por Divisiones, Departamentos o Unidades
de esta Superintendencia de Valores y Sequros.
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Area de Valores:

De izquierda a derecha
Carlos Pavéz, Jefe Division de Investigacion
Armando Massarente, Fiscal
Herndn Lépez, Intendente
Cristian Villalobos, Jefe Division Control Intermediarios
Vivianne Rodriguez, Jefe Division Control de Fondos Patrimoniales
Lucia Canales, Jefe Division Control Financiero
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AREA DE VALORES

€n el marco de las metas del Area de Valores se desarrollaron una serie de acti-
vidades, las cuales se describen a continuacion:

LOGROS

Sistema de Informacién en linea para entrega de Hechos €senciales

Con fecha 13 de enero de 2005 la Superintendencia de Valores y Sequros, dictd
la Circular N° 1.737, que instruye a todas las entidades fiscalizadas sobre la for-
ma de envio de los hechos esenciales y su clasificacion por materia. €s asi como
a contar del 14 de marzo de 2005, éstos son remitidos a la Superintendencia de
Valores y Sequros en forma electrénica mediante el sistema S€IL (Sistema de
€nvio de Informacién en Linea), que automdticamente los deja disponibles en su
sitio web, y a su vez, los remite a las distintas bolsas de valores, las que pueden
en forma simultanea difundirlos al publico a través de sus sistemas.

Dicho sistema tiene como propdsito eliminar eventuales desfases de tiempo en la
distribucién y difusién de hechos esenciales entre la Superintendencia de Valores
Y Sequros y las distintas bolsas de valores, contribuyendo con ello a una mayor
transparencia informativa del mercado.

Dictacién de Reglamento para Organizaciones Deportivas Profesionales

€l 7 de mayo de 2005 se publica la Ley N° 20.019 sobre Organizaciones De-
portivas Profesionales, en adelante ODP, y la modificacién a la Ley del Deporte
N°19.712, con la finalidad de que los clubes profesionales de futbol tengan nue-
vas alternativas de financiamiento.

Para ello la ley establece que la fiscalizacién de estas entidades estard
radicada en el Instituto Nacional de Deportes de Chile, en adelante IND, y en
la Superintendencia de Valores y Sequros. €l IND se abocard a la incorporacién,
permanencia y eliminacién del Registro de ODP. €n tanto la Superintendencia
de Valores y Sequros supervisard presupuestos, estados financieros, balances y
estado de cuentas de las ODP.

Adicionalmente, la ley en comento establecié la dictacién de un Reglamento, el
cual fue elaborado en forma conjunta entre el IND y esta Superintendencia. Al
mes de diciembre de 2005, se encontraba en etapa de revision en la Contraloria
General de la Republica.

Dicho Reglamento complementa las materias tratadas en la Ley N° 20.019, en
aspectos relativos a la inscripcién y permanencia de las ODP en el Registro, ca-
pital minimo de funcionamiento, sobre la Comisiéon de Auditoria o Revisora de
Cuentas y de la supervision y fiscalizacion de estas entidades deportivas, entre
otras materias.



Convergencia hacia las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)
O IFRS (International Financial Reporting Standards)

La integracidon de los mercados de capitales mundiales hace evidente la existencia
de un Unico conjunto de normas contables. €n este sentido, se hace imprescindible
considerar la tendencia que se estd observando desde hace ya algunos afos,
hacia la aplicacién de estdndares de aceptacion universal para la preparacién de
la informacién financiera. Lo anterior, ha revelado que en un importante nimero
de paises con influencia econémica la aplicacién o compromiso de adopcién de
las IFRS es una realidad y en los que aun no lo es, al menos se observa la inten-
cén de avanzar hacia la convergencia. €ste proceso de convergencia a un
“idioma contable comun”, permitird una mayor calidad, uniformidad, comparabili-
dad y transparencia de la informacién financiera de las empresas, disminuyendo
el riesgo de desfase entre lo que se reporta en Chile y en el exterior, generando
beneficios a inversionistas locales y externos, como asimismo, contribuird a facili-
tar la inversion extranjera y el acceso a crédito internacional.

€n relacién a lo anterior, la Superintendencia de Valores y Sequros ha hecho es-
fuerzos para impulsar un proceso de convergencia hacia las normas internaciona-
les de informacién financiera (NIIF o IFRS). €stos esfuerzos empezaron a realizar-
se principalmente en el afo 2004, cuando el Banco Mundial publicé observaciones
y recomendaciones respecto de la evaluacién de las précticas de contabilidad y
auditoria (ROSC) aplicadas en Chile que contd con una activa participacion de la
Superintendencia de Valores y Seqguros. €ntre las conclusiones de este trabajo se
recomienda que las IFRS sean adoptadas como normas contables obligatorias
para las entidades de interés publico en Chile, después de un periodo razonable
de transicion.

€n noviembre de 2004, la Superintendencia de Valores y Seguros con el apoyo del
Colegio de Contadores de Chile A.G., respondié un cuestionario elaborado por el
Instituto lberoamericano de Mercado de Valores (IIMV) de €spana, en base a un es-
tudio comparativo pormenorizado de normas contables aplicadas en Chile y las IFRS,
pudiendo constatarse diferencias en un porcentaje importante de ellas (52%).

€l 7 de octubre de 2005, la Superintendencia de Valores y Seguros en conjunto
con el Colegio de Contadores de Chile A.G. y la SOFOFA, realizd, el Seminario
de IFRS 2005 denominado “Convergencia de Chile hacia las Normas Internacio-
nales de Informacién Financiera”. €sta jornada de reflexiéon tuvo como invitado
especial al Presidente del International Accounting Standards Board (IASB), Sir
David Tweedie. Ademas, intervinieron en las distintas ponencias los senores Hen-
ry Fortin, representante del Banco Mundial; Andrés Concha, Secretario General
de la SOFOFA; Joseph Ramos, Decano de la Facultad de €conomia y Negocio de
la Universidad de Chile; Mario Mufoz, Presidente de la Comisiéon de Principios y
Normas Contables del Colegio de Contadores de Chile y Alejandro Ferreiro, Super-
intendente de Valores y Sequros. €n dicho seminario se concluyé que:

* €stamos en una etapa inicial de convergencia hacia IFRS.

* Llos estdndares contables deben apuntar a la convergencia a IFRS y a po-
liticas macroeconémicas.

g
'S
39 l)I}



* €n Chile no se deben adaptar los estdndares selectivamente, sino que
adoptarlos 100% en un plazo prudente, y

* Lo aplicacién de las IFRS no debiera generar efectos en la carga tributaria
de las empresas, siendo importante resguardar la neutralidad tributaria
en el proceso de convergencia.

€n la actualidad, la Superintendencia de Valores y Seguros sigue destinando es-
fuerzos en esa direccion y tiene la firme conviccidon de la necesidad de trabajar en
conjunto con todos los actores involucrados en el mercado para avanzar en forma
gradual pero efectiva, generando todos los espacios que sean necesarios para
convenir y llevar adelante el plan de convergencia en un plazo razonable de tiem-
po. Al respecto, cabe senalar que el Colegio de Contadores de Chile A.G., que con
el apoyo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), estd liderando el proceso
de convergencia en Chile y el andlisis de las diferencias entre principios contables
generalmente aceptados en Chile y las IFARS, ha identificado aquellas que afectan
a un conjunto de materias y aquellas que afectan a materias especificas, para lo
cual procederd a la convergencia por grupo de dichas materias, emitiendo nuevas
normas en forma gradual a partir del 20006, las que debieran entrar en vigencia a
contar del 1° de enero de 2009.

Modificacién de las normas contables a que deben sujetarse las sociedades
securitizadoras y sus patrimonios separados e incorporacion de un andlisis
razonado a los estados financieros de estos Ultimos

Con fecha 27 de diciembre de 2005, la Superintendencia de Valores y Sequros
dictd la Norma de Cardcter General N°190, en virtud de la cual se deroga la
Norma de Cardcter General N°59 de fecha 2 de marzo de 1995 y se establecen
las normas contables que deberan ser aplicadas para la confeccidon de los esta-
dos financieros de las sociedades securitizadoras y de los patrimonios separados
formados por estas Ultimas, introduciendo asimismo la obligacién de la presen-
taciéon de un andlisis razonado para los estados financieros de los patrimonios
separados.

La implementacién de esta norma permitird reflejar de mejor manera la operatoria
del negocio securitizador como también contabilizar de forma mds clara las nuevas
estructuras de securitizaciéon introducidas. Para lo anterior, la norma en cuestion
rescata los lineamientos basicos establecidos en la Norma de Cardcter General
N°59 e incorpora a éstos, disposiciones tendientes a reconocer a los patrimonios
separados como unidades independientes a sus patrimonios comunes, radicando
en los primeros todos los efectos asociados a su operacién, agregdndose a su vez
nuevas cuentas y notas a fin de reqistrar derechos y obligaciones del patrimonio
separado que no eran recogidas expresamente en la norma derogada; con lo
anterior se espera aumentar la precision de la contabilizaciéon de los patrimonios
separados y patrimonios comunes de las sociedades securitizadoras.

Finalmente, la Norma de Cardcter General N°190 introduce la obligacién de pre-
sentaciéon por parte de las sociedades securitizadoras de un andlisis razonado
para cada uno de los patrimonios separados formados, para lo cual se requla los
elementos minimos que deberdn contener dichos andlisis. Lo anterior se ha esti-



mado conveniente a fin de brindar informacién relevante a los participantes del
mercado de capitales respecto de la evolucién financiera de los patrimonios sepa-
rados, la que a la fecha no estaba disponible de manera uniforme y obligatoria.

Supervision Basada en Riesgos

La Supervisién Basada en Riesqos, es un nuevo modelo de fiscalizacion aplicado
por reguladores a nivel mundial cuyo objetivo es lograr una asignacién mdés efi-
ciente de los recursos de fiscalizacién y cubrir de mejor manera las dreas de las
entidades supervisadas. €sta metodologia identifica las empresas mas vulnera-
bles en términos de riesgos, de modo tal que el requlador pueda concentrar sus
recursos humanos en inspecciones mas profundas y en la evaluaciéon y exigencia
de planes de mitigacion de riesgos de dichas entidades, liberando recursos de fis-
calizacion desde aquéllas menos riesgosas. De este modo se incentiva, ademds,
la responsabilidad de la administracion de las entidades requladas en el control
de riesgos. €l drea de valores de la Superintendencia de Valores y Segquros ha
iniciado un proceso de adopcidon de este modelo, inicialmente para la supervision
de las industrias de fondos patrimoniales y de intermediacién de valores.

Fondos patrimoniales

Durante el afno 2004 y 2005 esta Superintendencia y especificamente la Division
Control de Fondos Patrimoniales , ha realizado un trabajo en la modelacién y apli-
cacién de este nuevo enfoque. €s asi como durante el Ultimo trimestre de 2004,
la Divisién de Control de Fondos Patrimoniales definié directamente sus objetivos
generales y particulares de fiscalizacién en consideracion a este nuevo enfoque.

Lo anterior, en el entendido que las principales dreas/ actividades de los fondos
patrimoniales cuya supervision compete a la Superintendencia de Valores y Se-
quros, y, por consiguiente, aquellas cuyo desarrollo requiere especial atencién de
su rol fiscalizador, son las siguientes:

* C(iclo de Inversiones (adquisicién, valorizacidn, custodia y enajenacién de
activos).

* Ciclo de Aportes/ Rescates (suscripcion y pago de cuotas; rescate, liquida-
cién y pago de cuotas).

e Contabilidad y Tesoreria.

* Manejo y Resolucién de Conflictos de Interés (actividades prohibidas, asig-
nacién de activos entre fondos, uso de informacion privilegiada, transaccio-
nes interfondos, etc.).

De las dreas/ actividades indicadas, conforme se desprende de la lectura de los
objetivos y tareas efectuadas que a continuaciéon se exponen, se confirié priori-
dad, en una primera instancia, al Ciclo de Inversiones y al Manejo y Resolucién
de Conflictos de Interés, en ese orden, sin desconocer la importancia de las otras
dreas/ actividades propias de los fondos de terceros. Como objetivos especificos,
en tanto, se establecieron, entre otros, los siguientes:
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* Obtener una acabada comprension del drea de inversiones de los fondos
de terceros e identificar factores de riesgo.

* Detectar controles asociados a los factores de riesgo individualizados.

* €valuar la efectividad de los controles, determinando una aproximacion al
riesgo residual de las actividades realizadas.

€n atencién a lo anterior, durante el afo 2004 y 2005 se desarrollaron una serie
de actividades, primero, de capacitacién e induccién a la materia; y seqgundo, la
elaboracién de programas de trabajo de auditoria especificos bdsicos; realizaciéon
de auditorias a Fondos Mutuos, Fondos de Inversion y Fondos para la Vivienda
teniendo en consideracion las directrices del nuevo enfoque y concentrdndose en
el Ciclo de Inversiones y en el Manejo y Resolucién de Conflictos de Interés; disefo
preliminar de una matriz de riesgos general para evaluar a los fondos patrimo-
niales; definicidn de un modelo de informe interno para exponer mas adecuada-
mente los resultados y conclusiones de las auditorias efectuadas en el marco de
la Supervisiéon Basada en Riesgos.

€n el transcurso del afio 2006 se espera continuar profundizando y extendiendo
la aplicacion de este nuevo enfoque de supervision, avanzando hacia la cobertura
de las otras dreas de riesgo identificadas para los fondos patrimoniales; a saber,
Ciclo de Aportes/ Rescates y Contabilidad y Tesoreria.

Intermediacion de valores

Desde fines del afo 2003, la Divisién Control Intermediarios de Valores ha
realizado un conjunto de actividades tendientes a adecuar y mejorar sus procesos
de fiscalizacién, alinedndolos con las mejores prdcticas y como parte del proceso
de cambio que se ha propuesto la Superintendencia, para la aplicacién de un
enfoque de supervision orientada a la gestidon de riesgos.

Debido a que es la industria de intermediacion de valores, aquélla que concentra
gran parte de los riesgos existentes en los mercados de capitales y por la diversi-
dad de corredores de bolsa y agentes de valores existentes, en cuanto a tamano,
personalidad juridica, estructura de propiedad y tipos de negocios, entre otros,
la primera actividad realizada consistié en hacer un diagndstico respecto a cémo
estaban siendo gestionados los riesgos por esas entidades y las instancias que
debian existir para la correcta aplicacién del enfoque.

Una vez efectuado dicho diagndstico, se llevaron a cabo un conjunto de activida-
des orientadas a determinar la forma en que se aplicaba la Supervisiéon Basada
en Riesgo en otras jurisdicciones y a capacitar al personal a cargo de las fiscaliza-
ciones, sobre la materia.

A principios del afo 2005, se dio inicio al proceso de disefo e implantacidon de la
metodologia de supervisién orientada a la gestién de riesgos y a la elaboracion
de un proyecto de normativa tendiente a definir las directrices sobre la materia,
las que deberdn cumplir las distintas entidades fiscalizadas, para que la aplica-
cién del nuevo enfoque resulte exitosa.
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y se realizaron un conjunto de actividades tendientes a analizar los distintos pro- E—
cesos efectuados en los fiscalizados, para efectos de determinar los riesgos exis-
tentes en la industria y cdmo estos deben ser gestionados.

Los objetivos de supervision definidos para la Divisién, son:
* Asegqurar continuidad operacional.
* Asegqurar estabilidad financiera.
* Resquardar patrimonio de clientes.
* €vitar las malas prdcticas.

Durante el ano 2006, se profundizard alin mds sobre la materia y se sequird tra-
bajando para la aplicaciéon del enfoque, para lo cual se contard con la ayuda de
asesores Y consultores internacionales

Difusion de informacion sobre costos de inversidon en cuotas de Fondos Mutuos

Debido al crecimiento que ha experimentado la Industria de Fondos Mutuos estos
Ultimos anos y en la constante preocupacion de la Superintendencia de Valores
Y Sequros porque se otorgue a los participantes del mercado informacién clara,
completa y oportuna para la toma de decisiones, es que ha definido establecer
un marco normativo y de difusién de informacién estadistica comparativa de los
costos asociados a la inversién en Fondos Mutuos.

€s asi que el objetivo principal en el desarrollo del proyecto en comento, fue
proporcionar al publico en general y especialmente a los participes de los Fon-
dos Mutuos, la estructura de costos de los fondos en cuestién, de forma tal que
constituyera un input de informacién eficaz y relevante para la toma de decisio-
nes, permitiendo por ejemplo, una rdpida y facil comparacién de los referidos
costos entre los distintos Fondos Mutuos.

Para lo anterior se prepard la normativa que indica los datos especificos que de-
berdn remitir a esta Superintendencia las sociedades administradoras de fondos
via SEIL, los cuales serdn procesados y publicados a través de un banner ubicado
en la pdgina Web de la Superintendencia de Valores y Sequros. Dicha informaciéon
deberad ser enviada mensualmente por las sociedades indicadas.

Los datos en cuestidn, corresponden a la remuneracién fija de la sociedad ad-
ministradora, remuneracién variable, gastos operacionales y otros gastos impu-
tados al fondo durante el periodo informado, asi como, indicadores respecto al
promedio anual de los referidos costos, considerando el afo movil terminado
al mes que se informa. Ademds, las sociedades comunicardn la estructura de
comisiones de colocacién aplicadas por los fondos y las condiciones asociadas a
cada uno de los tramos y/o porcentajes.
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La informacién antes indicada se desplegard por tipo de fondo, diferenciando
los datos por series de cuotas, si corresponde, y presentando las caracteristi-
cas distintivas de las mismas. Ademas, se expondra el costo promedio total de
la inversiéon por tipo de fondo mutuo que contabilice en la misma moneda. De
esta manera, la comparacién de datos para los inversionistas resultard facil y
practica.

También este proyecto contempla la exigencia a las administradoras para que
envien a los participes, al menos una vez al afo, informacién relativa al fondo mu-
tuo en el cual mantienen su inversién; a los fondos del mismo tipo y moneda de
contabilizacién que aquel fondo informado, que son administrados por la respectiva
sociedad; y al promedio de los costos correspondientes a ese tipo de fondo mu-
tuo y esa moneda de contabilizacion.

Finalmente, las sociedades deberdn proporcionar a los inversionistas, previo a la
firma del contrato de suscripcidon de cuotas correspondiente, un cuadro con la Ulti-
ma informacién estadistica mensual de costos disponible, conforme a lo sefalado
en el pdrrafo precedente, la cual habrd de estar también en forma permanente a
disposicién del publico en las oficinas de las sociedades administradoras y en sus
sitios Web, de ser el caso.

La fecha estimada para que empiece a operar este sistema es el primer trimestre
del 2006.

Autorregulaciéon en la Industria de Fondos Mutuos

La Superintendencia de Valores y Sequros y la Asociacién de Administradoras de
Fondos Mutuos trabajaron durante el afo 2005 en orden a identificar posibles
iniciativas de autorregqulacién de mercado.

€n el marco de este esfuerzo conjunto, la Asociacidon disend y puso en prdctica el
"Cédigo de Autorregulacién y Compendio de Buenas Précticas”, el que contempla
aspectos tales como los valores éticos que deben observar las personas que se
desempenan en las sociedades administradoras de fondos, la sana competencia
entre éstas, la cooperaciéon con la comunidad, la buena fe en las relaciones al
interior de las sociedades miembros, la difusién de informacién veraz al pdblico, y
las sanciones a que se expondria aquel adherente que incurra en infracciéon a los
principios contenidos en el compendio.

La Asociaciéon de Administradoras de Fondos Mutuos ha presentado a esta Super-
intendencia una nueva iniciativa de autorregulacién, denominada “Sistema Unico
de Precios de Instrumentos de Deuda y de Utilizacién ComuUn por parte de las
Administradoras”. €l propdsito de este proyecto es generar una matriz de precios
diarios de los instrumentos indicados, para uso de las administradoras en la valo-
rizaciéon de las carteras de inversiones de los Fondos Mutuos, destinada a evitar
asimetrias entre las sociedades, de forma tal que la valorizacién de portfolios
administrados no sea un factor de competencia.

La Superintendencia de Valores y Seguros continuard impulsando iniciativas de
autorregulacién como las expuestas anteriormente, bajo la firme conviccién de



que no existe marco legal posible que sustituya el rol activo de los agentes priva-
dos en materia de buenas practicas de mercado.

Bolsa de Productos

€n 1993 se aprueba la Ley N° 19.220 que permite y regula el establecimiento
de Bolsas de Productos Agropecuarios, pero por diversas razones especialmente
de tipo tributario no habia podido implementarse, especificamente por el trata-
miento del IVA de las transacciones de titulos de certificados de depdsitos de pro-
ductos. luego de la Reforma al Mercado de Capitales |, se perfecciona y modifica
por la Ley N° 19.826, publicada el 2 de Octubre del 2002; entre las principales
modificaciones se encuentran:

*  Aumenta la gama de instrumentos financieros que pudieran ser comercial
izados en la Bolsa.

o Permite la transaccién de titulos sin IVA en la Bolsa.
o €stablece 2 modalidades de financiamiento de crédito de IVA.

*  Autoriza a los Bolsas para ocupar las instalaciones, sistemas de operaciéon e
informacién y cdmaras de compensaciéon de las bolsas de valores existentes.

La Superintendencia de Valores y Sequros ha estado trabajado este Ultimo tiem-
po para dar una estructura y un marco requlatorio a la Bolsa de Productos, que
permita la realizacién de transacciones de compra y venta de productos en un
marco de transparencia y confiabilidad. Los beneficios que entregard al mercado
se relacionan con una mejor formaciéon de precios de los productos y la incorpora-
cién de una nueva fuente de financiamiento para el sector agricola, lo que a su
vez podria traducirse en menores costos financieros para el sector.

La autorizacién de existencia de la Bolsa fue otorgada el 13 de Junio del 2005
Y en Septiembre 2005 se aprobd el Reglamento General de la Bolsa. Asimismo,
con el objeto de entregar un marco general de funcionamiento para este merca-
do, la Superintendencia emitié las Normas de Inscripciéon de Corredores de Bolsa
de Productos, de Inscripcién de Productos y de Inscripcidon de Contratos sobre
Productos que consten en facturas, y aprobd los distintos manuales presentados
por la Bolsa, entre los cuales se pueden citar: Manual de Operaciones; Manual
de Productos Agropecuarios; Manual de Titulos Representativos de Productos;
Manual de Operaciones a Plazo y el Manual de Operaciones con Contratos sobre
Productos que Consten en Facturas.

€s asique el 7 de Diciembre del 2005, entré en funcionamiento la Bolsa de Produc-
tos de Chile, la cual en una primera instancia transard trigo, maiz, titulos represen-
tativos de estos productos y contratos sobre productos que consten en facturas.
La posibilidad de transar los titulos y contratos antes citados debiera constituirse
en un vehiculo para un nuevo tipo de financiamiento al sector agricola.
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Interconexion de las Bolsas

Después de un andlisis realizado a los reglamentos, sistemas de negociacién y
otros procedimientos que aplican las bolsas de valores para las transacciones
bursatiles y operaciones interbolsas y con el objeto de eliminar distorsiones en el
mercado que afecten la adecuada formacién de precios de los titulos negociados
en mads de una bolsa y la mejor ejecucién de las érdenes de los clientes, la Su-
perintendencia de Valores y Sequros emitié el Oficio Circular N° 253 requiriendo
a los centros bursdtiles del pais que adecuaran sus reglamentos y sistemas de
negociacién y de intercambio de informacién, teniendo en consideracion los si-
guientes principios:

*  Mejor ejecucién de 6rdenes en sistemas de negociacion bursétil: intercambio
de informacion y su difusion, en tiempo real, de modo de permitir a cada bol-
sa y corredores conocer los mejores precios ofertados en los distintos centros
bursdtiles.

e €xistencia de operaciones interbolsas: los sistemas deben permitir la realiza-
cién de operaciones entre corredores miembros de distintas bolsas, contribu-
yendo con ello a la mejor ejecucidon de las érdenes de los clientes.

€l 11 de Abril de 2005, las bolsas suscriben un acuerdo sobre intercambio
de informaciéon en linea y operaciones interbolsas, dando cumplimiento a lo
solicitado.

€l acuerdo contempld el intercambio de informacién en tiempo real entre las bol-
sas, sobre las mejores ofertas de compra y venta del mercado de acciones y CFl,
¥ que cada corredor pudiera digitar sus ofertas interbolsa en una aplicacién es-
pecialmente habilitada por la Bolsa de la cual es miembro, las que se transmiten
en forma automdtica a los demds centros bursatiles del pais, para su ejecuciéon
total o parcial.

Sistema de compensacion y liquidaciéon de operaciones

Mediante Resolucidon €xenta N° 485 de la Superintendencia de Valores y Sequros,
del 8 de Agosto de 2005, se aprobd el Manual de Operaciones del “Sistema de
Compensacién y Liquidacion Garantizada” de la Bolsa de Comercio de Santiago.
€l Sistema de Compensacién y Liquidacion Garantizada entré en pleno funciona-
miento el Ultimo trimestre del 2005.

€ste sistema, permite compensar y garantizar la liquidacidon de las operaciones
realizadas en cualquier Bolsa del pais que hayan sido registradas en los siste-
mas de Sistema de Compensacién y Liquidacidn Garantizada. Ademds de las
exigencias de garantias, que son calculadas diariamente, el sistema contempla
las transferencias electrénicas tanto de dinero como de valores para efectos de
realizar la liquidacién de las operaciones, utilizando para ello los servicios de los
bancos comerciales y del Deposito Central de Valores.

La Bolsa es la encargada de aplicar y administrar las disposiciones técnicas y
operativas contenidas en el manual de Sistema de Compensacién y Liquidacién
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Garantizada y establecer todas aquellas materias que no se encuentren descri- 47 b
tas en éste.

LeYES Y NORMATIVA

Proyecto de Reforma de Ley del Mercado de Capitales I
Objetivo de la iniciativa

Numerosos son los objetivos que impulsan el proyecto de ley. De esta manera, y
a fin de perfeccionar el mercado de capitales, se modifican una serie de cuerpos
legales: 1) Ley sobre Impuesto de la Renta; 2) Ley sobre Impuestos de Timbres
y E€stampillas; 3) Ley General de Bancos; 4) Ley sobre Compadias de Sequros; 5)
Ley de Pensiones; 6) Ley de Mercado de Valores; 7) Ley de Sociedades Andni-
mas; 8) Ley de Fondos Mutuos; 9) Ley de Fondos de Inversion; 10) Ley Organica
de la SVS; 11) Ley de Depdsito y Custodia de Valores; 12) Ley de Fondos Mutuos;
13) Ley de Fondos para la Vivienda; 14) Cédigo Civil; 15) Ley de Quiebras; y 106)
Crea un nuevo cuerpo legal que requla las prendas sin desplazamiento.

Descripcion

€n la Ley de Mercado de Valores: se levanta el requisito de propiedad de accio-
nes de una bolsa para ser corredor; explicita presuncién de acceso a informacién
privilegiada; flexibiliza proceso de registro de valores extranjeros; obliga a co-
rredores abrir cuenta adicional en el Depdsito Central de Valores para aquellos
duenos de valores que lo soliciten.

€n la Ley de Sociedades Andénimas: se crea la Sociedad de Responsabilidad Li-
mitada por Acciones; se autoriza votacién a distancia a los accionistas; se permi-
te la emisiéon de opciones de compra de acciones o warrants; permite el envio
electrénico de informacién a accionistas; explicita derechos de acciones suscritas
y pagadas versus no pagadas; perfecciona transacciones entre sociedades rela-
cionadas.

€n la Lley de Fondos de Inversion: flexibiliza gestion de inversién en politica de
dividendos y endeudamiento; permite la subcontratacién de servicios externos;
mejora los fondos de inversiéon como vehiculo de capital de riesgo.

€n la Ley del Depdsito Central de Valores: se exige a éste poner a disposiciéon de
los mandantes los movimientos efectuados en sus cuentas; flexibiliza al Depdsito
Central de Valores para prestar servicios adicionales; permite emitir efectos de
comercio en forma de pagarés desmaterializados; faculta a la Superintendencia
de Valores y Seguros para requerir informacién sobre el fundamento econdmico
de sus tarifas.

€n la Ley de Fondos Mutuos: se aumenta el limite de inversion por emisor y
elimina este limite para el caso de fondos indice; permite la subcontrataciéon de
servicios externos; reestablece la facultad de la Superintendencia de Valores y
Seguros para definir procedimientos para clasificaciones de riesgo discordantes;
perfecciona tratamiento tributario y reparto de beneficios; permite la apertura de
cuentas corrientes a nombre de varios fondos mutuos.



€n la Lley de Fondos para la Vivienda: se ajustan los requerimientos a los
exigidos a las administradoras de fondos mutuos, de inversién y administradoras
generales de fondos, respecto a sus garantias, requisitos patrimoniales, de sus
directotes y ejecutivos.

€n la Ley Organica de la Superintendencia de Valores y Sequros: se refuerzan sus
facultades de fiscalizacién a través de permitir nuevos requerimientos de informa-
cién; la presentacion de recursos de ilegalidad por los afectados, ante requeri-
miento de suspensién aplicados por la Superintendencia de Valores y Sequros, no
suspenderd los efectos del acto reclamado.

Los cambios propuestos en el dmbito de sequros se describen el la seccién de
Leyes y Normativa de Sequros.

€stado de tramitacion

Se encuentra en el seqgundo trédmite constitucional en el Senado. €n el inicio del
Sequndo trdmite se han enviado un conjunto de indicaciones al proyecto que
despaché la Cdmara de Diputados al término del primer trédmite legislativo. Las
indicaciones involucran modificaciones legislativas en materia de gobiernos corpo-
rativos de empresas publicas y privadas, requlacién de la actividad de empresas
de auditoria externa y perfeccionamientos de la informacién exigida a las socie-
dades que participan en el Mercado de Valores.

Normas de Cardcter General

N.C.G N°177, 24/01/2005, modifica N.C.G N° 74 de 1997, instruyendo a los Fon-
dos de Inversién que contabilicen en una determinada moneda extranjera, para
que conviertan a esa moneda el monto de los valores expresados en una moneda
distinta.

N.C.G N°181, 21/06/2005, define los mercados formales en los cuales podré
llevarse a cabo la adquisicidon o enajenacién de bienes por cuenta de los fondos
fiscalizados por esta Superintendencia, a personas relacionadas con la adminis-
tradora o a fondos administrados por ella o por sociedades relacionadas

N.C.G N°182, 21/06/2005, establece normas para inscripcién en registros de
Corredores de Bolsa de Productos Agropecuarios.

N.C.G N°183, 05/07/2005, modifica secciones | y Il de la N.C.G N° 118 de 2001;
con el fin de actualizar los requisitos de informacién tanto para la inscripciéon como
de informacién continua, sus plazos y formas de presentacién, en el registro de
valores.

N.C.G N°184, 08/07/2005, modifica N.C.G N° 71 incorporando como activo objeto
para operaciones con instrumentos derivados que realicen los Fondos Mutuos, a
las cuotas de fondos mutuos y de inversion, nacionales y extranjeros, asi como a
los indices de ese tipo de valores.,



N.C.G N°186, 13/09/2005, establece normas para la inscripcidon de productos
agropecuarios y de titulos representativos de productos en el registro de pro-
ductos.

N.C.G N°187, 06/10/2005, establece requisitos para la realizacién de operaciones
de venta corta y préstamos de valores por cuenta de fondos de inversion. Deroga
N.C.G N° 109 de 2001.

N.C.G N°189, 02/12/2005, establece normas para la inscripcién de contratos sobre
productos agropecuarios que consten en facturas, en el registro de productos.

N.C.G N°190, 27/12/2005, establece normas a las que debe sujetarse la contabi-
lidad de las sociedades securitizadoras y de los patrimonios separados. Deroga
N.C.G N° 59 de 1995.

N.C.G N°191, 29/12/2005, autoriza la inversién en contratos sobre productos que
consten en facturas y titulos representativos de productos agropecuarios nego-
ciados en las Bolsas de Productos Agropecuarios de la Ley N°19.220 para los
fondos mutuos

Circulares

Circular N°1.736, 13/01/2005, modifica Circular N°1.370 de 1998, reemplozando
el Titulo | sobre “Tratamiento contable de costos de emisién y colocacién de ac-
ciones”.

Circular N°1.737, 13/01/2005, instruye sobre el envio por medio electrénico de in-
formacién esencial, dispuesto en articulo 9 e incisos primero y sequndo del articulo
10 de la Ley N°18.045.

Circular N°1.738, 17/01/2005, dicta instrucciones relativas a la determinacion de
la base para cdlculo de la remuneracién diaria de la sociedad administradora.
Deroga Circular N°782 de 1988.

Circular N°1.739, 18/01/2005, solicita informacién a los Fondos Mutuos y los Fon-
dos de Inversion para efectos de comisiones efectivamente pagadas por los fon-
dos de pensiones. Deroga Circular N°1.684 de 2003.

Circular N°1.740, 18/01/2005, imparte instrucciones relativas a modificacién de
aspectos relevantes que se incorporen en los reglamentos internos y contratos de
suscripcién de cuotas de Fondos Mutuos.

Circular N°1.741, 24/01/2005, imparte instrucciones sobre contabilidad en mone-
da extranjera para Fondos de Inversién.

Circular N°1.747, 17/03/2005, modifica Circular N°1.085 de 1992, sobre codificacion
de instrumentos de renta fija, intermediacion financiera y otros instrumentos.
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Circular N°1.753, 21/06/2005, establece instrucciones sobre publicidad a socie-
dades que administran fondos mutuos y sobre informacién a participes. Deroga
secciones A, B, C, D y € de la Circular N°1.608 de 2002.

Circular N°1.754, 21/06/2005, instruye sobre planes de inversién con sistemas
de aportes requlados por contratos de suscripcién de cuotas. Deroga Circular N°
1.608 de 2002.

Circular N°1.755, 04/07/2005, solicita informacién de Fondos Mutuos y Fondos de
Inversién, en relacién con la Resolucidon Conjunta N°417 de 2005, sobre comisiones
madéximas a ser pagadas por los Fondos de Pensiones a los referidos fondos.

Circular N°1.756, 04/07/2005, establece formato de presentaciéon de estados fi-
nancieros para Fondos de Inversién. Deroga Circulares N°1.060 de 1992 y N°1.248
de 1995.

Circular N°1.765, 19/07/2005, establece procedimiento para reqularizar exceso de
inversion en cuotas de Fondos Mutuos de personas senaladas en el articulo 12°
del D.L. N°1.328. Deroga Circular N°1.173 de 1994.

Circular N°1.768, 11/08/2005, establece informacién a entregar respecto
de las cuotas de Fondos Mutuos o abiertos inscritos en el registro de valores
extranjeros.

Circular N°1.781, 07/12/2005, modifica Circular N° 1.633, incluyendo una frase en
el formato del contrato de suscripcién de cuotas de los Fondos Mutuos, alusiva al
hecho de que el participe ha tomado conocimiento de los costos comparativos del
fondo cuyas cuotas suscribe.

Circular N°1.782, 07/12/2005, imparte instrucciones sobre presentacion y difusiéon
de informacién estadistica de los costos asociados a la inversién en Fondos Mu-
tuos.

Circular N°1.783, 22/12/2005, modifica Circular N° 1.603 de 2002, en atencién al
hecho de que los fondos de inversion actualmente pueden llevar su contabilidad
en moneda extranjera, de acuerdo con lo establecido en la Circular N°1.756 de
2005.



SUP€ERVISION

Las actividades de supervisén que realiza la Intendencia de Valores se resume en
los siguientes cuadros, seqUn las divisiones que las realizan:

Divisién Control Financiero

€sta unidad supervisa principalmente el cumplimiento legal, reglamentario y nor-
mativo de los emisores de valores de oferta publica, inscritos en el registro de
valores, teniendo énfasis esta revisién en materias relacionadas a la difusién pe-
riédica y continua de informacién financiera por parte de dichos emisores, asi
como del respeto por los derechos de accionistas y tenedores, en el primer caso,
en especial en lo referido a distintos eventos de capital (dividendos, derechos
preferentes de suscripcién de acciones, fusiones, y oferta publicas de acciones,
entre otros). A su vez, esta divisidon supervisa la actuacién de sociedades securi-
tizadoras, y de auditores externos y clasificadores de riesgo. €l siguiente cuadro
resume las actividades de supervision que realizé la Divisién Control Financiero:

2003 2004 2005
Informacion financiera (estados financieros, 193 333 359
memorias)
Informes de auditoria y de revisién interina 867 1007 964
Visitas a terreno 22 4 3
Revision de hechos esenciales e Diaria Diaria Diaria
informacién de prensa (1)
Cambios de propiedad (tomas de control, 10 12 12
OPAs)
Clasificaciones de riesgo 51 41 50
Investigaciones por posible uso de inf. 6 11 6
privilegiada
Acuerdos de juntas de accionistas 175 203 200

(1Esta actividad es efectuada respecto de las socdiedades inscritas en el Registro de Valo-
res. A didembre de 2005 habia 584 sociedades en dicho Registro.

Divisién Control de Intermediarios

Corresponde a esta Divisidon principalmente la supervision del mercado de inter-
mediacién de valores, en especial la actuacién que le cabe a los intermediarios y
a las bolsas de valores, verificando entre otras materias la correcta formacion de
precios en dicha instancia, asi como su funcionamiento en un marco de transpa-
rencia, competencia y equidad entre participantes. A su vez, en lo que respecta a
los intermediarios de valores, vigila entre otros temas, la solvencia de los mismos,
asi como el cuidado de los derechos de los inversionistas que por ellos acttan,
con énfasis en la custodia de sus titulos y la correcta asignacién de érdenes de
compraventa. Corresponde también a esta unidad la supervision de los depdsitos
de valores. A continuacién se presenta las principales actividades de la unidad:
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2003 2004 2005
Auditorias y revisiones limitadas 16 16 15
Revisiones de papeles de trabajo n.d. 2 -
auditores externos
Revisiones de estados financieros 2920 298 9239
Revisiones informes de auditoria de 6 11 13
bolsas
Monitoreo de transacciones bursdtiles Diaria Diaria Diaria
Revisién de Indicadores de Patrimonio, 576 588 624
liquidez y solvencia

Division Control Fondos Patrimoniales

€sta Divisién tiene a cargo la supervision de los fondos mutuos, de inversion, de
capital extranjero y de vivienda, asi como de sus respectivas administradoras,
velando principalmente en su labor por la integridad de los activos que confor-
ma cada patrimonio, la valorizacién de los mismos, y la correcta solucién de los
conflictos inherentes a la administracién de recursos de terceros. Las principales
actividades en esta materia se presentan a continuacion:

2003 2004 2005
Auditorias y revisiones 15 28 27
Revisiones de estados financieros 2.921 3.134 3.638
mensuales/trimestrales
Investigaciones casos especiales 37 47 38
Revisiones informaciéon de fondos mutuos Diaria Diaria Diaria
Revision de informacién al pUblico 77 170 170




REGISTROS

Corresponde a la Intendencia de Valores la mantencién de una serie de registros
de entidades y productos bajo su supervisién, lo que implica principalmente acti-
vidades de inscripcién como de modificacién de estos registros. A su vez, la Super-
intendencia autoriza la existencia de entidades bajo su control, debiendo a su vez
aprobar sus qjustes estatutarios. €n todas estas actividades, junto con velar con
el cumplimiento de exigencias de cardcter legal, la Superintendencia incorpora un
andlisis financiero y contable de los antecedentes, esfuerzo dirigido principalmen-
te a asequrar la existencia de informacidon completa, veraz y oportuna sobre las
entidades, valores y mecanismos que conforman el mercado de valores.

Inversionistas Institucionales

Fondo de Inversién vigentes

2003 2004 2005
Autorizacién de Existencia administradoras 3 4 0
Aprobacion Reformas de Estatutos de 17 18 5
administradoras
Aprobacién y Modificacion de 261 264 23]
Reglamentos de fondos (1)
Inscripcion de cuotas de Fondo de 6 12 19
Inversion en Registro de Valores
Modificaciones a emisiones de cuotas de 5 3 6

(1) De los 231 procesos, 72 corresponden a la aprobacidon de reglamentos de nuevos

fondos.

Mercado Secundario

2003 2004 2005
Aprobaciéon de manuales, reglamentos y 13 12 16
contratos
Autorizacién de €xistencia de Bolsas - - 1
Reqistro de Intermediarios - 2 6
Registro de Productos - - 6
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54 Registro de Valores

€misores 26 52 56
Acciones de pago 27 21 39
Bonos 41 38 47
€fectos de comercio 10 3 3
Cuotas de fondos mutuos extranjeros 20 5 1

Auditores externos 31 33 18

€misores de Valores
(a Diciembre de 2005)

Total €Emisores Vigentes por afo (1) €misiones inscritas 2005

510
500

507

(1) Se excuyen los Administradoras de Fondos de Pensiones, Administradoras Generales
de Fondos, de Fondos Mutuos, de Fondos de Inversion, de Fondos de Inversion de Capital
Extranjero, Fondos para la Vivienda y Bolsas de Valores.




Administradoras de Fondos

(a Diciembre de 2005)
Total Administradoras de Fondos Composicién de Administradoras
Vigentes por aio de Fondos Vigentes a 2005

2

Tipos de fondos
(Al 31 de Diciembre de 2005)

Tipos de Fondos Vigentes a 2005 Nuevos Fondos Aprobados en el 2005

55
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DIVISION INVESTIGACION

La Division de Investigacion estd a cargo de hacer cumplir la legislacidon respecto
de aquellas conductas o actividades que pudieren haber infringido la requlacién
al Mercado de Valores.

Depende de un Comité Directivo, compuesto por el Superintendente, el Intenden-
te de Valores y el Fiscal de Valores, que determinan la procedencia o no de las
recomendaciones que la Divisién de Investigacion efectie.

Sus responsabilidades son las siguientes:

D

2)

3)

4)

La planificaciéon, direccién, ejecucion y coordinacion de las politicas de in-
vestigaciéon, determinacion y persecucion de aquellas conductas que sig-
nifiquen una infraccién al ordenamiento juridico que regula al Mercado de
Valores.

Para lo anterior, esta Divisiéon debe procurar detectar infracciones; investi-
gar las mismas o aquellas que la Superintendencia o miembros del merca-
do o del publico informen, ejerciendo las facultades que al efecto las leyes
han conferido al organismo regulador; determinar las caracteristicas de las
conductas y si las mismas infringen la requlacién que gobierna el Mercado
de Valores; determinar las personas naturales y/o juridicas con participa-
cién en las mismas, asi como los tipos de participacion; y, conforme a dicho
andlisis, proponer el cierre de la investigaciéon o la formulacién de cargos.

€n el caso que se apruebe o determine la formulacién de cargos, tras
la comunicacién de los mismos las personas naturales o juridicas que se
presuman responsables de las mismas, se deben realizar todas aquellas
actuaciones, pertinentes y conducentes, propuestas por las personas que
son objeto de los cargos o aquellas que durante tal procedimiento se es-
timen necesarias o convenientes, para la determinacién de la existencia o
inexistencia de una infraccién a la regulacién del Mercado de Valores.

Tras la finalizacién de dicho procedimiento, se deberan proponer las con-
clusiones que del mismo se desprendan para la definicién del cierre del
procedimiento o la emisién de la sancién o instruccion pertinente.

La defensa de las sanciones o instrucciones emitidas como consecuencia
del procedimiento de conocimiento y andlisis de los antecedentes apor-
tados por las personas objeto de cargos y de aquellos obtenidos por la
Superintendencia.

La proposicién de mejoramientos al ordenamiento regulatorio del Mercado
de Valores y, en su caso, la elaboracién o perfeccionamiento de las en-
miendas propuestas.

Para la realizacién de su funcién, ademds de las facultades que correspon-
den a la Superintendencia de Valores y Seguros, puede solicitar la inter-
vencién o la realizacién de actuaciones especificas de otras Divisiones de la
Institucién; y efectuar las denuncias correspondientes respecto de aquellas



conductas que tenga conocimiento y que pudieren revestir las caracteristi-
cas de delitos, conforme a la determinacién del Comité Directivo.

5) Asimismo, la Divisién de Investigaciéon debe propender a un mayor acer-
camiento con las autoridades y organismos a cargo de la prevencién y
represion de delitos econdmicos, y dentro de las facultades. También debe
colaborar con organismos publicos extranjeros, cuyos objetivos coincidan
con los de la Superintendencia en el combate de actividades ilicitas, con-
forme a las facultades conferidas en la materia a la Ultima,

Sanciones y multas

€n materia de sanciones y multas la Superintendencia de Valores y Seguros dispo-
ne de herramientas especificas establecidas en leyes que requlan determinadas
actividades y agentes del Mercado de Valores, asi como de aquellas dispuestas
en la Ley Orgdnica de la Superintendencia — D.L. N° 3.538 de 1980.

Las multas que puede imponer la Superintendencia de Valores y Seguros pueden
alcanzar la cifra de 15.000 U.F. y, en caso de reiteracién, de hasta tres veces
o cinco veces esa cifra, si se trata de infracciones al articulo 27 o 28 del D.L. N°
3.538, respectivamente o, conforme a la apreciacién del mismo Organismo, fijar
dicho monto en un porcentaje equivalente hasta en un 30% del valor de la emi-
sién u operacién irreqular.

€n la determinacidon de la multa la Superintendencia considerard la gravedad y
consecuencias del hecho, capacidad econémica del infractor y si el mismo hubiere
cometido infracciones de cualquier naturaleza dentro de un periodo de 24 meses,
circunstancia esta Ultima que no serd considerada en el caso que la sola reiteracién
haya determinado el monto de la multa base.

Las sanciones pueden ser aplicadas a la sociedad, empresa, entidad, personas
naturales o juridicas, directores, administradores, gerentes, representantes, de-
pendientes o inspectores de cuentas o liquidadores, conforme a la determinacion
que al efecto haga la Superintendencia.

Durante el 2005 la Divisién de Investigacion realizé las siguientes actividades:
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Investigaciones vigentes (1) 15
Informacién privilegiada 7
Manipulacién de precios 2
Fraudes financieros 0
Otras investigaciones 6
Requerimientos de informacion 11
€nvio de informacién a entidades externas 2
Peticiones de colaboracion a entidades extranjeras 0
Tomas de declaracion 68
Visitas e inspecciones 1
Sanciones pecuniarias 11
Otras Sanciones 2

(1) 11 iniciadas en el ano 2005

Nota: Al 31 de diciembre de 2005 concluyeron 11 de las 15 investigaciones forma-
lizadas (vigentes durante el afio 2005), de las cuales 7 dieron lugar a sanciones
pecuniarias.
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AREA De SEGUROS

€n el marco de las metas del drea de seguros para el afio 2005, a continuacién se
describen las principales actividades que desarrollé la Intendencia de Sequros.

LOGROS
Actualizacién tablas de mortalidad

Las companias de seguros de vida, que venden seguros de renta vitalicia del D.L.
N°3.500, utilizan tablas de mortalidad para el calculo de las reservas técnicas que
deben constituir (reservas técnicas: provisiones que deben mantener hoy, para el
pago futuro de las pensiones).

Con fecha 9 de noviembre de 2004, las Superintendencias de Valores y Sequros
Y de AFP emitieron la Circular N° 1314 y N.C.G N° 172, que fija y actualiza las
tablas de mortalidad para pensionados por vejez del Decreto Ley N° 3.500. €ntre
los principales aspectos de la requlacién, se establecié que la nueva tabla seria
utilizada, tratdndose de pensionados por vejez edad y vejez anticipada, para el
cdlculo de los retiros programados y las reservas técnicas por parte de las asequ-
radoras de vida que mantengan obligaciones por la contratacidon de sequros de
rentas vitalicias. €sta norma rige por un periodo méximo de cinco afnos, a contar
del 1° de febrero de 2005, con respecto a las pensiones bajo la modalidad de
retiro programado, y a contar del 8 de marzo de 2005, para el cdlculo de las re-
servas técnicas en seguros de renta vitalicia.

Las nuevas tablas reflejan una menor probabilidad de muerte y, por lo tanto,
mayor esperanza de vida para los pensionados. Lo anterior implica un aumento
de las reservas técnicas que deben constituir las companias de sequros, debido
al aumento de los flujos esperados de pago de pensiones que se considera para
determinar dichas reservas. La aplicaciéon de las nuevas tablas de mortalidad no
tendrd un impacto en las pensiones de rentas vitalicias ya contratadas (stock),
ya que éstas son fijas en el tiempo. Sin embargo, podria tener un impacto en
las nuevas pensiones de renta vitalicia que se contraten a partir de su entrada
en vigencia, debido al costo financiero para las compadias al involucrar mayores
requerimientos de reservas técnicas.

La Tabla RV-2004 incorporé factores de mejoramiento de los indicadores de mor-
talidad que transforman las tablas estaticas en dindmicas. Las tablas dindmicas
permiten suavizar cambios futuros de dichas tablas.

Sequros contratados en forma colectiva

La integracién de las lineas de negocios bancarias y de seguros en Chile se ha
acrecentado gradualmente, a partir de la autorizaciéon otorgada a los bancos en



el afo 1997 para operar filiales de corretaje de sequros. A través de holdings
financieros las companias de seguros han utilizado el canal bancario del mismo
dueno para la venta de sus productos.

€n la medida en que se han desarrollado nuevos canales de comercializacion de
sequros a través de bancos, casas comerciales, y otras entidades, se ha visto la
necesidad de garantizar la suficiencia de la informacién proporcionada a los ase-
gurados y al publico en general.

€s por esto que a mediados del ano 2005, la Superintendencia de Valores y
Seguros emitié un conjunto de normas relativas a la comercializacién de segquros
por canales de distribucién masivos: sequros colectivos y seguros asociados a
préstamos hipotecarios.

Los objetivos de las regqulaciones emitidas fueron fundamentalmente los siguien-
tes:

¢ Llograr mayor transparencia en la contratacién de sequros de incendio y
desgravamen asociados a préstamos hipotecarios.

* Garantizar suficiencia de la informacién proporcionada a los asegurados
y al publico en general en relacién a los sequros contratados en forma
colectiva.

* Llograr la adecuacién a estdndares internacionales de transparencia y
atencién a los asequrados en comercializaciéon de sequros a través de ca-
nales masivos.

La nueva normativa serd aplicable en los siguientes dmbitos:

* Normas aplicables a todo tipo de sequros:

o Atencién y tramitacién de reclamos de corredores de sequros y liqui-
dadores de siniestros.

o Informacién sobre diversificacidon de comisiones de corredores de se-
guros.

o Devolucién de prima (DEF).
* Normas aplicables a seguros contratados en forma colectiva exigidos como
requisito o vinculados a créditos y tarjetas:
o Informacién de comisiones en pdlizas.
o Informacién de comisiones a la Superintendencia de Valores y
Sequros.
* Normas aplicables a seguros contratados en forma colectiva a prima Unica
asociados a créditos:

o Devolucién proporcional de prima en caso de prepago o renego-
ciacién de crédito.
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* Normas aplicables a sequros contratados en forma colectiva que incorpo-
ren a cientes de la entidad contratante o a una persona relacionada a
ésta.

o Atencién e informacién de asegurados.

* Normas aplicables a sequros asociados a créditos hipotecarios (desgra-
vamen e incendio) (Norma conjunta con la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras).

o Informacién en pdginas web de bancos y aseguradoras.

o Deberes de informaciéon minima a los asegurados.

Flexibilizacidén de venta telefdnica

Con el objeto de introducir flexibilizaciones a la normativa que regula la promo-
cién y oferta de sequros a través de sistemas de comunicacién a distancia, en
el mes de septiembre de 2005, se modifica la Circular N° 1587 en los siguientes
términos:

* Se permite a las aseguradoras y corredores de sequros utilizar los servicios
de empresas de tele marketing que provean los medios de contacto con
los asequrables.

* Se establece que no serd necesario que inscriban a estas empresas en la
medida que se limiten exclusivamente a proveer un medio de contacto con
los asequrables, bajo la direccién, supervision y control de la aseguradora
o corredora.

* Se establece que la venta, oferta o intermediacion, es efectuada directa-
mente por la aseqguradora o corredora, bajo su responsabilidad legal.

Test de Suficiencia de Activos (TSA)

La Superintendencia emitié una normativa dirigida a las Companias de Seguros
de Vida, que incorpora una nueva medicién de solvencia de las aseguradoras que
mantienen obligaciones vigentes con pensionados de rentas vitalicias.

A partir del mes de junio de 2006, las asequradoras de vida tendrdn la obligacion
de efectuar un andlisis de suficiencia de los activos que respaldan sus obligacio-
nes con los pensionados por rentas vitalicias. Bajo este andlisis, las companias
ajustan los flujos de activos y pasivos con criterios prudenciales y evaltan su ca-
pacidad de pago, determinando la suficiencia de los flujos de activos en relacion
a los flujos de pasivos comprometidos (flujos de pago de las pensiones).

RAdemds, las aseguradoras deben calcular la tasa minima de reinversiéon que ne-
cesitan para igualar los flujos de activos con los flujos de pasivos. €sta tasa que
es un indicador del nivel de riesgo de reinversién (a mayor tasa necesaria, mayor
riesqgo), serd informada en nota a los estados financieros, a objeto de proveer
mayor informacién a los analistas y agentes del mercado.



€l objeto de este andlisis es complementar la actual normativa de constituciéon de
reservas técnicas previsionales, recogiendo aspectos no contemplados en ella, en
especial, la calidad de los activos en términos de riesgo de crédito, potencial pre-
pago y riesgo de reinversion. €n caso que la compadia presente una insuficiencia
de flujos de activos, que no sea compensada con un adecuado nivel patrimonial,
deberd efectuar una reserva técnica adicional, para compensar este mayor ries-

go.

La normativa emitida se enmarca en la senda de la supervisiéon basada en riesgo
que la Superintendencia de Valores y Seguros estd impulsando, pues permite
efectuar una evaluaciéon individual a cada compania, determinando en forma mas
precisa los riesgos a los que cada una se expone, con una metodologia moderna
y acorde a las recomendaciones internacionales.

Como marcha blanca, se establecié que las compadias deberan presentar, junto
con los estados financieros del 31 de marzo de 20006, el primer cdlculo del TSA
con informacién al 31 de diciembre de 2005. €ste envio serd sin exigencia de pre-
sentacién de la tasa de reinversiéon en nota, ni tampoco de aumento de reservas
por insuficiencia.

€n régimen, las Companias deberdn calcular el TSA al 30 de junio y 31 de diciem-
bre de cada ano.

Proyecto Supervision Basada en Riesgo

€n los Ultimos anos se ha observado a nivel internacional una fuerte tendencia
al desarrollo de modelos de supervisién de la industria financiera, basados en el
andlisis de los riesgos a los que se enfrentan las entidades que en éstos partici-
pan.

Dichos modelos han sido también parte clave de las recomendaciones de los or-
ganismos internacionales que promueven el desarrollo de los mercados y la esta-
bilidad financiera internacional y forman parte de los estdndares internacionales
de supervisién de sequros establecidos por la la IAIS (International Association
of Insurance Supervisors)

Algunos de los principales beneficios que se reconocen en la aplicaciéon de estos
modelos de supervisién son:

* €nfoque preventivo. €l modelo se basa en el andlisis de los riesgos a los
que estdn expuestas las entidades. €sto permite adoptar medidas oportu-
nas, evitando situaciones de alto riesgo y disminuyendo las probabilidades
de llegar a niveles de insolvencia.

e Utilizaciéon eficiente de los recursos del Supervisor. €l modelo permite enfo-
car los recursos a las entidades de mayor riesgo e impacto en el sistema,
haciendo mds eficiente la gestién de los recursos, siempre limitados, de la
autoridad supervisora.
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*  Mayor libertad y menores restricciones. La aplicacién de un esquema de
Supervision Basada en Riesgos permite racionalizar la regulacion y super-
visiéon, dejando mayores espacios a la gestién y autorrequlacién de las
entidades. Ademas, permite discriminar entre entidades bien administra-
das de otras débiles en su gestién, dando mayor libertad de accién a las
primeras.

* Desarrollo del Mercado. €l modelo de Supervisién Basada en Riesgos
incentiva y promueve el desarrollo de herramientas modernas de gestion
de riesgos; la utilizacién de adecuados sistemas de control y de gobierno
corporativo y una relacién de cooperacion y confianza entre la autoridad y
sus supervisados, basado en un conocimiento profundo del negocio y sus
factores de riesgo; todo lo cual favorece el desarrollo de mercados mas
eficientes y sanos.

€n consideracion a lo sefalado, la Superintendencia de Valores y Seguros tomoé
la decisién durante el afo 2005 de iniciar un proceso de implementacion de un
sistema de Supervision Basada en Riesgo Supervision Basada en Riesgos, en su
drea de sequros, basado en las recomendaciones internacionales y la experiencia
de paises como Canadd e Inglaterra.

Las principales actividades realizadas en la Intendencia de Sequros, durante el
ano 2005, en el marco del proceso de desarrollo de un modelo de supervisiéon
basada en riesgo para la industria aseguradora, fueron:

Contratacidon de consultoria externa para el desarrollo del modelo de
Supervision Basada en Riesgos

La Superintendencia de Valores y Sequros, con el apoyo del Banco Mundial (pro-
yecto FIRST) contratd una asesoria internacional para apoyar la labor de desa-
rrollo de un modelo de Supervisién Basada en Riesgos en su drea de sequros.
Los asesores contratados pertenecen a la Superintendencia de Instituciones Fi-
nancieras de Canada (OSFI ), pais lider en la aplicaciéon de estos modelos a nivel
mundial.

La consultoria se inicié en su fase 1, de desarrollo conceptual del modelo, en el
mes de septiembre de 2005 y se proyecta su término en el mes de marzo de
2006. Los principales objetivos trazados en esta etapa del proyecto son:

* Desarrollo del modelo de Supervisién Basada en Riesgos para el mercado
asequrador chileno, que contempla una metodologia de evaluaciéon y su-
pervision de los riesqos, y el desarrollo de un modelo de requerimiento de
Capital Basado en Riesgo (CBR), que incorpore conceptos de ALM (Asset
Liabilities Matching).

* Lo definicidon de un plan de accién o “roadmap”, para la implementacién
del modelo desarrollado.

Se contempla iniciar la realizacién de la fase 2 del proyecto, de implementacién
del modelo desarrollado, durante el afo 2006.



Plan “piloto” de aplicacion de Supervision Basada en Riesgos en el area de seguros

Tomando como base el modelo de supervisién de la OSFl de Canadg, la Intenden-
cia de Sequros, inicié6 a mediados del afo 2005, un plan piloto orientado a aplicar,
en cardcter experimental, la metodologia de andlisis de riesgos canadiense a dos
companias de seguro nacionales.

Luego de una ronda de reuniones con 17 companias de sequros del mercado, a
través de las cuales se difundid el proyecto de Supervisiéon Basada en Riesgos y
se hizo un primer diagndstico de las companias en materia de control y gestién
de riesqos, se selecciond para participar en el plan piloto a las aseguradoras ING
Vida y Royal & Sun Alliance, las que han mostrado un gran nivel de cooperacion
en este proyecto.

Los principales objetivos de este proyecto piloto son:

* Desarrollar una primera aproximacién de un modelo de Supervisién Ba-
sada en Riesgos que permita fijar los principios y criterios basicos para la
aplicacién de este modelo en Chile.

e Conocer y analizar las herramientas y sistemas de gestién de riesgos que
utilizan las aseguradoras que operan en nuestro pais.

e Generar conocimiento o “expertise” en la aplicacién de este modelo, tanto
a nivel interno Superintendencia de Valores y Sequros como externo (com-
panias), que permita ademds una adecuada interaccién y participacion con
los consultores internacionales del proyecto.

* Analizar y determinar los requerimientos de cambios en la estructura orga-
nizacional, perfil de los recursos humanos y adecuacién tecnoldgica (siste-
mas), que se requerirdn para la aplicacién integral del modelo.

Este proyecto piloto se concluird durante el afo 2006.

Actividades de Capacitacion

€n materia de capacitacién, se ha dado énfasis en los Ultimos afos al conocimien-
to de distintos modelos de supervisién de sequros y a la gestién de riesgos en
esta industria. €n este plano se han realizado seminarios y talleres de capa-
citacién con expositores internacionales y visitas a organismos de supervisiéon de
la industria aseguradora de otros paises.

Para llevar a cabo el proyecto de desarrollo de un modelo integral de Supervisién
Basada en Riesgos en la industria aseguradora, la Intendencia de Seguros creo
un grupo de trabajo con profesionales de amplia experiencia en materia de su-
pervision y regqulacion de sequros, el que ha estado a cargo de realizar el trabajo
de desarrollo y coordinar la labor de los asesores internacionales.
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LEYES ¥ NORMATIVA
Ley N° 20.046

Publicada el 30 de Septiembre de 2005, establece la obligacién para los vehi-
culos motorizados que tengan matricula extranjera y que ingresen provisoria o
temporalmente al pais de contratar un sequros que contemple, a lo menos, las
caracteristicas, coberturas e indemnizaciones establecidas en la Ley N° 18.490.

Proyecto de Reforma de Ley del Mercado de Capitales I
Objetivo de la iniciativa

Numerosos son los objetivos que impulsan el proyecto de ley. De esta manera, y
a fin de perfeccionar el mercado de capitales, se modifican una serie de cuerpos
legales: 1) Ley sobre Impuesto de la Renta; 2) Ley sobre Impuestos de Timbres
y Estampillas; 3) Ley General de Bancos; 4) Ley sobre Compadias de Sequros; 5)
Ley de Pensiones; 6) Ley de Mercado de Valores; 7) Ley de Sociedades Andni-
mas; 8) Ley de Fondos Mutuos; 9) Ley de Fondos de Inversion; 10) Ley Orgdnica
de la SVS; 11) Ley de Depdsito y Custodia de Valores; 12) Ley de Fondos Mutuos;
13) Ley de Fondos para la Vivienda; 14) Coédigo Civil; 15) Ley de Quiebras; y 16)
Crea un nuevo cuerpo legal que regula las prendas sin desplazamiento.

Descripcion

€n el dmbito del mercado de sequros el proyecto de ley contempla las siguientes
modificaciones:

- Amplia facultades de la Superintendencia de Valores y Sequros para autorizar
nuevas companias

* fortalece las atribuciones de la Superintendencia de Valores y Seguros,
para que evalle la autorizacién de nuevas compadias de seguros de vida,
basada en criterios de solvencia e integridad de sus principales accionis-
tas.

* Permite que la autorizacién de existencia de una aseguradora de vida
pueda ser denegada sin mas tradmite, cuando se cuente con el acuerdo de
las Superintendencias de Bancos e Instituciones Financieras y de AFP.

Amplia facultades de la Superintendencia de Valores y Sequros para re-
querir informacién financiera de controladores

* Refuerza la fiscalizacién de traspasos de propiedad en aseguradoras de
vida, facultando a la Superintendencia de Valores y Seguros a solicitar ma-
yor informacién de adquirentes.

* faculta a la Superintendencia de Valores y Sequros para requerir la entre-
ga de informacion financiera por parte de los controladores de las compa-
fias de sequros de vida.



Autoriza el comercio transfronterizo de ciertos seqguros

Autoriza la oferta desde el exterior de seguros de transporte maritimo, de avia-
cién y de mercancias, por parte de companias extranjeras de paises con los
cuales se han suscrito tratados internacionales.

Autoriza préstamos de consumo como inversiones representativas

Autoriza los préstamos de consumo como inversién representativa de reservas
técnicas y patrimonio de riesgo, sujetos a las condiciones y limites que la SVS
establezca.

Rutoriza créditos a asegurados de segquro de crédito como inversiones
representativas

Autoriza a las companias de sequro de crédito a respaldar hasta el 10% de las
reservas técnicas y patrimonio de riesgo con créditos a asegurados de pdlizas
de seqguro de crédito.

Faculta a la Superintendencia de Valores y Sequros para autorizar otros activos

Faculta a la Superintendencia de Valores y Seguros a autorizar como inversién
representativa de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, nuevos instrumen-
tos o activos, mediante norma de cardcter general.

€Establece limites por emisor para instrumentos de deuda de mayor nivel de
riesqgo, que sean representativos

e Establece un limite por emisor de 0,5% de las reservas técnicas y patrimo-
nio de riesgo, para instrumentos de renta fija nacionales y extranjeros de
mayor nivel de riesgo.

* Establece un limite conjunto de 10% de las reservas técnicas y el patrimo-
nio de riesgo para instrumentos considerados mds riesgosos.

€leva el monto de arbitraje de la Superintendencia de Valores y Sequros

€leva hasta 500 UF, el monto en disputa bajo el cual un asegurado puede so-
licitar arbitraje de la Superintendencia de Valores y Sequros para el caso de
seguros obligatorios.

Situaciones de insolvencia de una compania

Faculta a la Superintendencia de Valores y Sequros para aplicar medidas espe-
ciales de reqularizacion cuando se esté frente a un déficit grave de inversiones
representativas de reservas técnicas y patrimonio de riesgo, superior al 10% o
a un endeudamiento superior en 40% al méximo permitido.

€Estos limites se rebajan a la mitad cuando la situacién de debilidad financiera
grave se produzca por operaciones con personas relacionadas.

Las modificaciones propuestas en relaciéon con el mercado de valores se detallan
en la secciéon de Leyes y normativa del Area de Valores.

69

-
\/



€stado de tramitacion

Se encuentra en el seqgundo trdmite constitucional en el Senado. €n el inicio del
Sequndo trdmite se han enviado un conjunto de indicaciones al proyecto que
despaché la Cdmara de Diputados al término del primer trédmite legislativo. Las
indicaciones involucran modificaciones legislativas en materia de gobiernos corpo-
rativos de empresas publicas y privadas, requlaciéon de la actividad de empresas
de auditoria externa y perfeccionamientos de la informacién exigida a las socie-
dades que participan en el Mercado de Valores.

Normas de Cardcter General:

N.C.G. N°175, del 14/01/05, (conjunta) modifica N.C.G. N° 162, de la Superinten-
dencia de Valores y Sequros y Circular N° 1291 de la Superintendencia de Admi-
nistradora de Fondos de pensiones, que imparten instrucciones sobre Sistema de
Consultas y Ofertas de Montos de Pension.

N.C.G. N°176 del 21/01/05, autoriza actividad afin o complementaria consistente
en suscribir cuotas de fondos, rescatarlas y mantenerlas en custodia, por cuenta
Y riesgo de los asegurados.

N.C.G. N°178, del 19/04/05, modifica Circular N° 1512 de 2001, sobre constituciéon
de reservas técnicas y valorizacién de activos y pasivos en relacién a su calce en
el tiempo. Aumenta limite de endeudamiento total en companias de sequros del
sequndo grupo.

N.C.G. N°179, del 17/05/05, modifica N.C.G. N° 164 de 2004, intercalando nuevas
expresiones al texto de la norma sobre corredores de sequros de rentas vitalicias,
en relaciéon a los cursos de actualizacion.

N.C.G. N°180, del 20/05/05, establece forma y oportunidad para acreditar los re-
quisitos exigidos para acceder a los beneficios del D.L. N° 1.757, por accidentes
sufridos y enfermedades contraidas por miembros voluntarios de los cuerpos de
bomberos.

N.C.G. N°185 del 21/07/05, modifica N.C.G. N° 91 y N.C.G. N° 164, intercalando
nuevas expresiones al texto de las normas aplicables a agentes de venta y corre-
dores de sequros de rentas vitalicias.

N.C.G. N°188, del 31/10/05, imparte instrucciones relativas al andlisis de suficien-
cia de activos en entidades aseguradoras y reaseguradoras del sequndo gru-
po, que mantengan obligaciones vigentes de seguros de renta vitalicia del D.L.
N° 3.500 de 1980. Rige y se aplica al envio de informacién correspondiente a los
estados financieros al 30 de junio de 2006.



Circulares:

Circular N°1.743, 28/02/05, modifica Circular N° 1.685 de 2003, relativa a la infor-
macién del sistema de evaluacién de riesgo de mercado de la cartera de inversio-
nes de las entidades aseguradoras y reaseguradoras.

Circular N°1.744, 03/03/05, modifica Circular N° 1.583 de 2002, respecto del plazo
de vigencia de la contratacién de pdlizas, declaracion jurada de ingresos anuales
y contratacién y acreditacion de garantia. Aplicable a las companias de sequros
del primer grupo y a los liquidadores de sequros.

Circular N°1.745, 03/03/05, modifica Circular N° 1.584 de 2002, respecto de la
contratacién y acreditacién de garantia. Aplicable a las companias de seguros del
primer grupo y a los corredores de sequros.

Circular N°1.749, 28/04/05, modifica Circular N° 1.512 de 2001, sobre constitucidon
de reservas técnicas y valorizacidon de activos y pasivos en relaciéon a su calce en
el tiempo. Se elimina el titulo VIl y se reemplaza Titulo XI.

Circular N°1.751, 02/06/05, imparte instrucciones sobre exigencia de examen para
detectar el virus de inmunodeficiencia humana (VIH) en seguros que indica.

Circular N°1.758, 06/07/05, conjunta con Superintendencia de Bancos e Institu-
ciones Financieras, entra en vigencia a partir del 5 de octubre de 2005. Imparte
normas de transparencia sobre contrataciéon de sequros colectivos.

Circular N°1.759, 14/07/05, imparte instruccién sobre informacién y atencién a los
asequrados en seguros contratados en forma colectiva. €ntra en vigencia a partir
del 1° de enero de 2006.

Circular N°1.760, 14/07/05, imparte instruccion a corredores de sequros y liquida-
dores de siniestros sobre tramitacidon de reclamos. €ntra en vigencia a partir del
1° de enero de 2006.

Circular N°1.761, 14/07/05, modifica Circular N° 1.457, imparte instruccién acerca
de la inclusion de informacién sobre comisidon en los seguros contratados en forma
colectiva.

Circular N°1.762, 14/07/05, imparte instruccion sobre devolucidon de prima por pre-
pago o renegociacion de créditos en sequros a prima Unica. €ntra en vigencia a
partir del 1° de enero de 2006.

Circular N°1.763, 14/07/05, imparte instrucciones relativas al reembolso y devolu-
cién de prima y al pago de comisiones por parte de las companias de seguros.

Circular N°1.764, 14/07/05, modifica Circular N° 1.122, solicita informacién de co-
misiones U otros estipendios, originados por pdliza de sequros de incendio, des-
gravamen cesantia y otros, contratadas en forma colectiva asociada a créditos.
Modificada por Circular N° 1.771 del 07/09/05.
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Circular N°1.766, 02/08/05, modifica Circular N° 1.266 de 1996, intercalando una
nueva expresion en la norma sobre envio de informacién anual de intermediacion
de seqguros.

Circular N°1.769, 26/08/05, deroga Circular N° 1.669 de 2003. Instruye el envio de
informacién relativa al sequro agricola.

Circular N°1.771, 05/09/05, modifica Circulares N° 1.764 y N° 1.222. Modifica forma
de envio de cuadro de informacién de comisiones u otros estipendios originados
por pdlizas de sequros de incendio, desgravamen, cesantia y otros contratados
en forma colectiva, asociados a créditos.

Circular N°1.772, 13/09/05, modifica Circular N° 1.194 que establece normas para
envié en medios magnéticos de informacién de seguros previsionales e indices de
cobertura del sistema de calce. Deroga Circular N° 1.446.

Circular N°1.774, 14/09/05, modifica Circular N° 1.587 de 2002, reemplazando el
Titulo Il sobre dmbito de aplicaciéon y responsabilidades en relacién a la promociéon
y oferta de sequros, a través de sistemas de comunicacién a distancia.

Circular N°1.775, 23/09/05, modifica Circular N° 1.716 de 2004, sobre forma, con-
tenido y oportunidad de la informacién relativa al Seguro Obligatorio de Acciden-
tes Personales que las asequradoras deben enviar al Servicio de Reqistro Civil e
identificacion.

Circular N°1.777, 13/10/05, establece formulario electrénico para informar cambios
de datos personales por corredores de sequros y liquidadores de siniestros.

Circular N°1.779, 2/12/05; modifica Circular N° 1.441 de 1999, que establece nor-
mas minimas de auditoria externa y de evaluacién de control interno para compa-
fiias de sequros y reasequros, reemplazdndose la fecha “ 15 de enero” contenida
en el TituloV, N° 1 por “ 31 de enero”.

Circular N°1.787, 28/12/05; modifica Circular N° 1.769 de 2005, que instruye el
envid de informacion relativa al seguro agricola, reemplazandose el Anexo N°4.



SUP€ERVISION

Divisién de Intermediarios de Seguros
Objetivo

Revisar alguno de los puntos criticos del negocio especifico de cada uno de los
entes fiscalizados: agentes de ventas, corredores de sequros, liquidadores de
sequros y administradoras de mutuos hipotecarios.

Fiscalizados

La Divisién Control Intermediarios de Sequros fiscaliza el siguiente nimero de en-
tidades:

€ntidades Fiscalizadas
Vigentes a Diciembre de 2005

Fiscalizados N° Participantes

Corredores de Sequros 2.567

Liquidadores de Siniestros 196

Rgentes de Rentas Vitalicias 1.088

Adm. Mutuos Hipotecarios 18

Corredores Reaseguro 54

Reaseguro €xtranjero 92

Actividades realizadas durante el periodo

. Auditorias a Sociedades Corredoras de Sequros (particularmente
corredoras de sequros filiales bancarias y sociedades corredoras con alta
produccién):

o Revisién de informacién contenida en folleteria de ofertas de sequ-
ros (informacién al asegurado).

o Revisién de aspectos contables, cuentas FECU, cuadratura regis-
tro de produccién, contratos suscritos con compafnias de sequros
o entidades relacionadas, primas por pagar a las compadnias de
sequros, entre otros. Las actividades que se desarrollan se rela-
cionan con riesgos asociados a posibles perjuicios en contra de los
aseqgurados.

73

/“

Vs

S



N®

74 o

Revision de aspectos operativos relacionados con el negocio de la
intermediacién de sequros. Tareas como la emisiéon de propuestas
y los procedimientos de contratacién de sequros, de recepcion de
denuncias y de tramitacién de siniestros.

Otros aspectos relevantes, tales como “control interno” verificando
eventuales observaciones a la gestién de parte de los auditores
externos contratados por la matriz, revisiéon de textos de pdlizas
intermediadas, convenios con terceros (tales como, recaudacién),
intermediacién de sequros previsionales y su participacién en el Sis-
tema de Consulta y Oferta de Montos de Pension (SCOMP).

* Auditorias a Administradoras de Mutuos Hipotecarios

o

Se efectla el inventario de mutuos en cartera y en proceso; proceso
critico para la actividad operacional.

Se efectla la conciliaciéon entre lo sefalado en los contratos de ad-
ministracién de mutuos, versus los mutuos informados como admi-
nistrados a esta Superintendencia.

Revisién de los procedimientos empleados para efectuar el prepago
de mutuos, ya sea propios o administrados.

Revision del calce entre cuentas de activos y pasivos por mutuos en
proceso de inscripcion y su contabilizacion.
Cdlculo de liquidacion de prepago y provisiones de prepago.

Revisién y seguimiento de reclamos en contra de sociedades en si-
tuacién especial, asi como también del proceso de siniestro de su
pdliza de garantia.

* Lliquidadora de Siniestros

Se les requirié declaracién jurada relativa a los ingresos por liquida-
ciones de siniestros, efectuadas durante el ano calendario respecti-
vo. Asimismo, se verificd la contratacién de la garantia exigida por
ley, para el desempeno de la actividad. Finalmente se encuentra en
etapa de desarrollo un sistema que permite el envio de la informa-
cién de ingresos a través de Internet (sistema SEIL), el cual estard
operativo en marzo del 2006.

* Otros Corredores de Seguros

o Se requiere informacién anual, respecto a la produccién interme-

o

diada durante el lapso de 12 meses. €sta infomacién se coteja con
la remitida por las companias de sequros, a fin de efectuar el control
pertinente.

Se efectua el chequeo correspondiente para verificar la contratacion
de la garantia exigida, para responder por el desempefo de su
actividad.



o Se efectué trabajo conjunto con la Superintendencia de RAFP
por derivaciéon de clientes de la AFP Bansander a la corredora
relacionada.

* Participacion de Intermediarios en el sistema de consultas y ofertas de
montos de pensién (SCOMP)

o Se verifica, a través de un sistema informatico interno de andlisis de la
base de datos de SCOMP, la participacién de los intermediarios en el
sistemaq, en coordinacién con Divisién Técnica y Normativa de Seguros.

o Revisiéon de la aplicacion de la Norma de Cardcter General N° 164
en cuanto a las gestiones de intermediaciéon de rentas vitalicias, y
obligaciones de los corredores de sequros previsionales.

* Participacién de Intermediarios en el sistema de consultas y ofertas de
montos de pensién (SCOMP)

Se verifica a través de un sistema informdtico interno de andlisis de la
base de datos de SCOMP, la participacién de los intermediarios en el
sistema, en coordinacién con la Divisién Técnica y Normativa.

e Otros procesos de desarrollo permanente

o Respecto de los restantes procesos de control de intermediarios
de sequros, se destacan la inscripcién de los distintos fiscalizados
en los reqistros que se llevan al efecto, la emisiéon de credenciales
para todos los corredores de seguros y la elaboracién de informa-
cién estadistica para el mercado asequrador.

o Revisién y aprobacidon de cursos elaborados por instituciones
autorizadas para calificacién conocimientos en materia de correta-
je de seqguros generales y vida, rentas vitalicias y de liquidacién de
siniestros.

o Revisién sistematica de instituciones autorizadas para impartir cur-
sos para acreditacién de conocimiento en temas de sequros.

o Recepcion electrénica de datos (cambio de antecedentes persona-
les de corredores y liquidadores via Internet)

e Otros procesos desarrollados

o €laboracién y toma de examen especial de actualizaciéon de conoci-
mientos respecto de las modificaciones introducidas  en la reforma
previsional, ello a fin de dar cum plimiento a los requisitos establecidos
en los normas de la Superintendencia de Valores y Seguros, y en la
legislacion previsional sobre el SCOMP.

Todos los intermediarios de sequros deben remitir, con la periodicidad estableci-
da, informacién financiera, de ingresos y produccion, dependiendo de la entidad
fiscalizada de que se trate, ya sea a través de FECU, declaraciéon jurada, u otro
medio que se senale.
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Proyectos en ejecucion:

Durante 2005, la Superintendencia de Valores y Seguros elabord un proyecto de
Circular relativo a Provisiéon de Incobrabilidad y Provision de Pérdidas por Prepagos,
Y un proyecto de modificacién a la Norma de Cardcter General N° 136, de abril de
2002, que regula el otorgamiento y adquisicién de Mutuos Hipotecarios €ndosa-
bles y reasegurados y al registro y operacién de los Agentes Administradores de
Mutuos Hipotecarios €ndosable.

€l objetivo del proyecto de Circular es establecer criterios Unicos de cdlculo de las
provisiones, exigiendo que este calculo sea efectivamente realizado por todas las
administradoras.

€l objetivo del proyecto de modificacion de la N.C.G. N° 136 corresponde princi-
palmente a: i) adecuacién por cambio de ley respecto a la Comision de Prepago,
ii) a la Pdliza de Garantia estableciendo que la suma asegurada considere tam-
bién del nivel de operaciones y rotacién de la cuenta Mutuos por Pagar para
cubrir eventuales riesgos de incumplimiento en el desarrollo de sus funciones,
iii) aumentar de 30 a 40 anos el plozo maximo de otorgamiento del mutuo en-
dosable, iv) aumentar endeudamiento de 7 a 10 veces, v) nuevas obligaciones
de informacién a entregar al deudor.

Con estos proyectos normativos se pretende regular algunas situaciones obser-
vadas en las administradoras durante los Ultimos afos, conforme a auditorias y a
presentaciones realizadas a este Servicio.

Division de Control Financiero de Seguros

La supervision de las compadias de sequros en materias financieras y de solven-
cia estd a cargo de la Division Control Financiero de la Intendencia de Seguros.
A la fecha existen 22 companias de sequros generales y 30 companias de sequ-
ros de vida. €n funcién de los objetivos de la Divisidn las actividades de fiscaliza-
cién se pueden dlasificar en fiscalizacion in situ y de oficina.

In-situ:

Se realiza de acuerdo a un plan de auditorias trimestrales y anuales, enfocado
a la revisién de las compadias de sequros del primer y segundo grupo, sobre
aquellos rubros, ciclos y actividades de mayor relevancia.



€n ese contexto durante el afo 2005 se desarrollaron las siguientes auditorias:

Compadia de

N° de Auditorias

Revision Manual

Total Auditorias
mds Revisién

S L Di .
eQuros avado de Dinero Lavado Dinero
- Generales 20 12 32
- Vida 48 19 67
Total 68 31 99
Los temas contemplados en la auditoria son los siguientes:
o,
Tema a Total ) - Ambito
Auditorias mds Revision
Lavado Dinero
Inversiones 24% 16% Instrumentos Financieros:
€Existencia Fisica, Propiedad,
Gravémenes, Valorizacion,
Custodia, Verificacién de
instrumentos incluidos en Calce.
Bienes Raices:
€Escrituras,
Valorizacién,
Gravémenes,
Tasaciones.
Reservas 18% 12% Constitucion y validacién de
Técnicas Reservas Técnicas: Riesgo en
Curso, Reserva de Siniestros,
Reserva Matematica, Valor
del Fondo (APV-CUI), SOAP,
Rentas Vitalicias, Reserva
sobre seguros a Prima Unica
accesorios a créditos, Aplicacion
Tabla de Mortalidad RV-2004,
etc.
Otros Temas 58% 72% Cuentas por Cobrar
Reaseguradores,
Primas por Cobrar Asegurados,
Pensién Minima Garantizada
por el €stado, Revision del
Control Interno Auditores
€xternos, Revision de papeles
de trabajo Auditores €xternos,
Prevencién y Control de
operaciones con recursos
ilicitos, Derivados, Banca
Seguros, Comisiones por
€xperiencia Favorable, entre
otros.
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Trabajo de Oficina

€n este caso las actividades se concentran en la revision de los siguientes
aspectos:

Verificacion del cumplimiento de normas relativas al Margen de Solvencia,
Cobertura de Reservas Técnicas, €Endeudamiento, Patrimonio de €ndeuda-
miento, Patrimonio Minimo, Limites y Régimen de Diversificacién de Inver-
siones, Determinacién de Superdvit y Déficit de Inversiones, Clasificacion de
Riesgo de Aseguradoras y Reaseguradoras.

Andlisis comparativo de la gestién financiera de cada aseguradora y de la
industria y su coyuntura econémica, monitoreo de los indicadores financie-
ros y técnicos.

Revisién de temas especificos tales como Impuestos Diferidos, Custodia de
Inversiones, Politicas Generales de Administracién, Informes de Control In-
terno Auditores €xternos, Informes de Revisién Financiera Interina Auditores
€xternos, Aumentos y Disminuciones de Capital, Fusiones, Reestructuracio-
nes y Creaciones de Companias, Inscripcidon de Acciones de Pago, €stado de
Flujo de €fectivo.

Confeccidn y andlisis de cuadros de Inversiones, Inversién en el €xtranjero,
Derivados, Calce, Propiedad, Reasequros Vigentes, SOAP, entre otros.

Preparacién de informacidon para publicacion en la pdgina Web de la Su-
perintendencia de Sequros y Valores y para entregar a otros organismos

fiscalizadores.

€laboraciéon de sanciones a companias aseguradoras.

Otros proyectos

Liquidacion de Compania de Seguros Generales La ltalia y Le Mans
Desarrollo.

Proyectos que involucraron desarrollos o modificaciones de programas
informaticos

o Proyecto de modificacién y unificaciéon de la Circular de Cartera de
Inversiones (N° 1607) y de informacién de VAR (N° 1685) y Anexos
1, 2 y 3 de Companias de Seguros Generales (N° 1122). €ste pro-
yecto, en desarrollo, tiene por objeto concentrar en una sola Circular
la informacién referida al VAR y las carteras de inversiones de vida
Y generales.

o Modificacién a programa de auditoria por cambios de tablas de
mortalidad.

o €laboracién de Maestro Nemotécnico, para permitir usar un mismo
nemotécnico e identificar una inversién, facilitando principalmente el
desarrollo de los inventarios de inversiones.



o Proyecto manual de precios y presencia de acciones, el cual pondra
a disposicién de las entidades aseguradoras la informaciéon necesa-
ria para la aplicacién del régimen de inversiones establecido en la
Ley de Sequros.

o Proyecto Supervisién Basada en Riesgos.

o Requerimiento de clasificaciéon de riesgo

. €laboraciéon de procedimiento de sanciones.
. Revisiéon del sistema de cdlculo de Reservas de Rentas Vitalicias.
° Proyecto modificaciéon Oficio — Circular, cuyo objetivo serd proporcionar la

informacién necesaria a las Companias para la aplicacién de limites en la
elaboracién de los inventarios de inversiones.

Reqistros

Los registros que se llevan en la Superintendencia de Valores de Seqguros relativos
a intermediarios de sequros (Divisién Control Intermediarios de Sequros), experi-
mentaron los siguientes movimientos durante el ano 2005:

Inscripciones efectuadas durante 2005
Por tipo de Fiscalizado

Corredores de Sequros

4 ‘ liquidadores Lot

Periodo Geizzbs Slofentas | Ambos | de Siniestros ARV AMH | Reaseguros Heostie
Vido Vitalicios | Registros £

€nero 13 3 5 - 13
febrero 14 5 3 3 6
Marzo 11 2 4 1 18 - - 1
Abril 17 11 1 1 39 - 1 1
Mayo 46 4 5 1 38
Junio 14 4 1 3 38
Julio 21 5 2 2 20 - - 1
Agosto 1 6 9 - 56 9 - 1
Septiembre 1 7 4 - 22
Octubre 14 3 3 - 14 - 1
Noviembre 15 9 7 2 95
Diciembre 12 5 9 2 37 - 9 1

Total 199 64 39 15 319 2 4 5
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Corredores de Seguros:

A Diciembre de 2005, el total de intermediarios vigentes correspondia a 2.567 co-
rredores. €n el cuadro siguiente se muestra, desagregado por tipo de reqistro, el
total de intermediarios, asi como los corredores inscritos durante en afo 2005.

€n cuanto a la composicién por tipo de personas, se tiene lo siguiente:

Corredores de Seguros
(Al 31 de Diciembre de 2005)

Total Corredores de Sequros inscritos Corredores inscritos durante
en SVS (por tipo de Registro) ano 2005

€n comparacién a periodos anteriores, la situacién de vigencia es la siguiente:

Composicion Corredores
(Por tipo de persona)
(Al 31 de Diciembre de 2005)

Corredores Vigentes Corredores inscritos 2005
2.185 262

Personas Personas
Noturales ) 3 Naturales




liquidadores de Siniestros:

Vigencia Histérica
Por Periodos - Corredores de Seguros

2600
92550
2500
2003 2004 2005
Corredores 2.367 2.495 2.567

La desagregacion por tipo de persona es como sigue:

Para los periodos 2003, 2004 y 2005, la situacién de vigencia es la siguiente:

Composicion Lliquidadores
(Por tipo de persona)
(Al 31 de Diciembre de 2005)

Lliquidadores Vigentes Liquidadores inscritos 2005
154 12

Personas Personas
Naturales Naturales
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Agentes de Rentas Vitalicias:

Vigencia Histérica
Por Periodos - Liquidadores de Siniestros

La vigencia histérica de los agentes es:

Agentes Administradores de Mutuos Hipotecarios:

Vigencia Histérica
Por Periodos - Agentes de Ventas de Seguros de Rentas Vitalicias




La vigencia histérica es: 83

Reaseguradores €xtranjeros:

La vigencia histérica es la siguiente:

Corredores de Reaseguro:




84 €n el siguiente grdfico se presenta la vigencia histérica:
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PERSPECTIVAS DE LA SVS PARA €L 2006

Metas Institucionales para el 2006

Disefo e implementacion de un esquema de Supervision Basada en Riesgo en
valores y seguros.

La Superintendencia de Valores y Sequros, tanto en su drea de valores como en
su drea de sequros, se encuentra abocada en un proyecto de redisefo funda-
mental de su enfoque de supervision.

€l nuevo enfoque de supervision que se estd incorporando, tiene por finalidad
efectuar la supervision sobre la base de la evaluacidon de los riesgos que afectan
el cumplimiento de los objetivos fundamentales de la regulacion. Dicho enfoque,
conocido cdmo de “Supervision Basada en Riesgo” (SBR), cuenta con una estruc-
tura légica destinada a identificar los riesgos que afectan a las entidades  fisca-
lizadas, y que pueden afectar su capacidad potencial de cumplir adecuadamente
con la regulacién existente.

€n términos generales, el modelo apunta a identificar los riesgos y las fuentes
que intervienen en la manifestacién y severidad de ellos, a analizar la calidad
con que los riesgos son gestionados y controlados por la firma supervisada, y a
adoptar medidas de mitigacién tendientes a reducir dichos riesgos cuando éstos
se observan elevados. €n la medida que sus controles sean mds eficientes y su
gestion mds proactiva, se tiende a rebajar su indicador de riesgo.

Una de las ventajas de este enfoque, es que ofrece un marco de andlisis que re-
Une, evalla y compara a las entidades reguladas, convirtiéndose en una he-
rramienta que permite racionalizar el proceso de fiscalizacién del mercado. €n
sequndo lugar, al centrarse en los riesgos, mds que en sus consecuencias, le
permite al supervisor observar a las entidades en forma prospectiva, en vez de
reactiva, centrdndose en las herramientas de mitigacién del riesgo, y no en las
sanciones producto de su incumplimiento. €fectivamente, uno de los ejes centrales
de la Supervisiéon Basada en Riesgos es el diseno y la aplicacién de los controles
internos y de administracién de riesgos de cada entidad, la Supervisiéon Basada
en Riesgos evalla la calidad de estos procesos internos, bajo la premisa que
éstos constituyen el principal factor mitigador de riesgos.

Una vez que se comience a implementar el modelo de Supervision Basada en
Riesgos, serd posible conocer en forma detallada las principales vulnerabilidades
de cada entidad, ya sea en términos de solvencia, conducta de mercado, riesgo
operacional o tratamiento de los clientes o inversionistas. Serd labor de la Super-
intendencia de Valores y Seguros y de la entidad fiscalizada, disponer de un plan
que subsane dichas falencias.

Durante el 2006 se continuard con el proyecto de migracién a un Sistema de Su-



pervision Basado en Riesgo en las intendencias de valores y seguros. Para ello
cada drea cuenta con equipos de trabajo especialmente dedicados a esta labor
y con el apoyo de asesores externos, los cuales serdn financiados con fondos de
The Financial Sector Reform and Strengthening (FIRST) Initiative.

Automatizacién de la gestién de auditorias.

Se incorporard desarrollos informdticos con altos estdndares de sequridad que
permitan planificar, desarrollar y controlar las auditorias centralizadamente so-
bre la base de la utilizacién de papeles de trabajo electrénicos, bases de datos
centralizadas de acceso restringido y soluciones de conectividad que mantengan
en linea a los auditores en terreno con las bases institucionales, manteniendo
actualizados los informes de estado de las auditorias.

RAdopciéon de Normas Contables Internacionales.

Durante el afno 2006 se disenard y planificard la adopcién de Normas Contables
Internacionales para Chile. Se contratardn los servicios de asesores externos, los
cuales se espera seran financiados con fondos de The Financial Sector Reform and
Strengthening (FIRST) Initiative.

Perfeccionamiento de la informacién publicada en el sitio web.

* Se continuard avanzando en el disefo de publicacion electrénica de
informacién estadistica, que se caracteriza por entregar informacion siste-
matizada en paginas o informes estandarizados para usos relativamente
especificos. Se priorizard la posibilidad de construir series de datos.

* Se aumentarad la informacién disponible en la pdgina web y se mejorardn
los tiempos de actualizaciéon de la misma.

* Se perfeccionardn los procesos de produccidon de la informacién incorporan-
do validadores de mayor complejidad, que permitan identificar errores en
las distintas etapas del proceso de generacion de la informacién, incluidos
lo errores de origen en las instituciones reguladas.

Inicio de la supervisién a la administraciéon del fondo de retiro.

Se implementard el proceso de supervision de la administraciéon del fondo de re-
tiro, una vez que la DIPRES licite la administracion del fondo. La licitacion deberia
efectuarse durante el primer trimestre del 2006.

€sta nueva tarea de la Superintendencia requerird la redacciéon de nueva nor-
mativa y la contratacién de nuevos profesionales con conocimientos especificos
adecuados para la supervisidon de gestién de recaudacion.

Tramitacién de proyecto de ley de Reforma al Mercado de Capitales I (MKII).

€l proyecto de Reforma al Mercado de Capitales |l, se encuentra en discusiéon en
el Senado. Su discusién se retomard durante el 2006. €sto incluye la posibilidad
de incorporar nuevas indicaciones.

g
'S
89 l)I}



)

N®

90

TEMAS PRIORITARIOS PARA €L ANO 2006 €N €L AMBITO
€SPECIFICO DE VALORES

Informacién y control de Bolsa de productos y sus intermediarios.

€n vista de la pronta apertura de la bolsa de productos, junto con la normativa
prevista emitir este ano, se plantea para el 2006, emitir normativa que requle el
envio de informacién sobre las transacciones que en ella se efectien, asi como
sobre el estado de situacién financiera de los intermediarios de productos.

Contenido de reglamentos internos de fondos de inversién

Se prevé revisar los contenidos minimos de los reglamentos de fondos de inver-
sién, en especial en materia de regulacion de los conflictos de interés inherentes
a esta actividad, incorporando elementos ya hoy evaluados por la Comisién Cla-
sificadora de Riesgos para las AFP.

Contratos que sustentan las actividades de los intermediarios de valores

Se estima necesario abordar la revisiéon de los actuales contratos que sustentan
la relacién de los intermediarios y sus clientes, en los distintos servicios por ellos
ofrecidos, de modo de evaluar la necesidad de establecer mediante norma con-
tenidos minimos que, entre otros, faciliten al inversionista el acceso a informacion
y fortalezcan la defensa de sus derechos.

Memoria anual de emisores de valores

Con el fin de avanzar en la aplicacién de estdndares de informacién vigentes en
mercados mas desarrollados, se plantea la necesidad de revisar la informacién
que los emisores ponen a disposicién de los inversionistas, a través de su memo-
ria anual, de modo de evaluar el establecimiento mediante norma, de mayores
exigencias en materias tales como segmentacién de negocios e informacion fi-
nanciera de cada uno de ellos; e informacién de la administracion, en especial
aquella que permita visualizar los conflictos de interés a que se ven enfrentados
(dependencia del controlador, planes de incentivo, etc.).

€n la misma lineaq, se evaluard la conveniencia de incorporar mayor informacién a
los prospectos de emisién de acciones.

Requlacién de Organizaciones deportivas profesionales

€n vista de la reciente promulgacion de la ley N° 20.017 que regula el funciona-
miento de las organizaciones deportivas profesionales, encargdndole a este Ser-
vicio la fiscalizacién de sus presupuestos y estados financieros, y en consideracion
a que sus efectos tendrdn plena vigencia en el ano 2006, se requiere preparar
la normativa administrativa a la cual deberdn acogerse este tipo de instituciones,
tanto para la preparacidon de ese tipo de informacién, como para su remision y
control periédico por parte de la SVS.

Remisiéon de informacidén mediante envio electronico

€l drea de valores continuard durante el afio 2006 con la aplicacién de un mo-
delo de envio de informacién por parte de las entidades fiscalizadas, a través de



archivos electrénicos, principalmente mediante internet, de modo de facilitar la
gestiéon y archivo interno de esos documentos, asi como su pronta y exacta difu-
sién al mercado en general. €n esta linea, estd previsto entre otros el envio de
informacién financiera de fondos para la vivienda, asi como la informacién sobre
transacciones, memorias y prospectos referida en los anteriores numerales.

TEMAS PRIORITARIOS PARA €L ANO 2006 €N €L AMBITO
€SPECIFICO DE SEGUROS

€laborar y Autorizar Péliza de Rentas Vitalicias Variables.

Dentro del marco de la ley N° 19.934, que modifica el D.L. N° 3.500

estableciendo normas relativas al otorgamiento de pensiones a través de la
modalidad de rentas vitalicias, promulgada el 21 de febrero de 2004, se estable-
ce la posibilidad de recibir pensiones con un componente variable, expresado en
moneda de curso legal, moneda extranjera o en un indice asociado a carteras de
inversion. Las diferentes etapas del proyecto para el afo 2006 serian:

La Superintendencia, en un trabajo estrecho con el mercado asegurador, espera
poner en operaciéon esta nueva modalidad de pension en el transcurso del afo
2006. Para ello se consideran las siguientes etapas:

e Disenar las caracteristicas del nuevo tipo de renta vitalicia

* Analizar conjuntamente con el mercado el nuevo producto y disenar la poé-
liza de sequros respectiva.

* Autorizar la nueva pdliza y establecer los ajustes normativos necesarios
para su operacién (contabilizacién, reservas técnicas, reglas de interme-
diacién, etc).

€fectuar los aqjustes al Sistema de Consultas y Ofertas de Montos de Pensién
(SCOMP), para la oferta y contratacién de las rentas vitalicias variables.
Establecer requlacién para el reaseguro en el extranjero de rentas vitalicias

€l objetivo es establecer un marco normativo que permita realizar a las compadias
de sequros de vida, contratos de reasequro de rentas vitalicias con reasequra-
dores extranjeros, que favorezcan una mejor gestidon de los riesgos financieros y
técnicos asociados a estos productos. Las diferentes etapas del proyecto para el
afno 2006 serian:

* €laborar el marco normativo
* Discutir dicho marco con el mercado asequrador

¢ Dictar el marco normativo.
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Desarrollo de un modelo de Requerimientos Patrimoniales para companias de
sequros, basados en los distintos riesgos que enfrentan.

Siguiendo la tendencia internacional, el drea de sequros se encuentra
desarrollando un modelo de requerimiento patrimonial asociado a los riesgos que
enfrentan las aseguradoras. Para este efecto se estan considerando modelos del
tipo ALUM, que permitan evaluar los niveles de riesgo asociados tanto a los activos
como a los pasivos de cada compadia, incluyendo riesgos de las inversiones (Por
ejemplo: de crédito y de mercado), riesgos técnicos de seguros (Por ejemplo:
mortalidad y desviacién de siniestralidad) y riesgos provenientes del descalce
entre activos y pasivos.

Para el desarrollo del modelo y su puesta en aplicacion, cuenta con el apoyo del
Banco Mundial.

Participar en la elaboracién y tramitacién del Proyecto de Modificaciéon de
normas del Contrato de Sequro del Cé6digo de Comercio.

€l objetivo de este proyecto es actualizar la requlacién del contrato de sequro,
recogiendo las bases de su desarrollo comercial e incorporando las tendencias
juridicas contempordneas.






De izquierda a derecha
Angel Carrasco, Centro de Documentacién y Servicios Generales
Herndn Santa Maria, Jefe Division Administracién y Recursos Humanos
Nelson Torres, Jefe Departamento Presupuesto
Sonia Munoz, Jefe Divisién de Informdtica
Carmen Undurraga, Secretario General
Sandra Rozic, Jefe Departamento Recursos Humanos
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€JECUCION PRESUPUESTARIA 2005

) Presupuesto Presupuesto | Ingresos y Gastos Diferencia (4)
DENOMINACION Inicial (1) Final  (2) Devengados (3) M$ Notas
M$ M$ M$
INGRESOS 17.145.977 21.017.419 91.040.657 -93.938

OTROS INGRESOS CORRIENTES 4.990 31.990 55.298 -93.938
Recuperacion y Reembolsos 0 31.000 54.453 -23.453
Licencias Médicas
Otros 4.990 990 775 215
APORTE FISCAL 17.139.987 18.766.349 18.766.349 0
Libre 17.139.987 18.766.349 18.766.349 0
Remuneraciones 4.536.861 4.608.569 4.608.569 0
Resto - Servicio 1.403.636 3.188.790 3.188.790 0 1
Bomberos 11.199.490 10.968.990 10.968.990 0 2
TRANSFERENCIAS GASTOS DE 0 269.562 269.562 0
CAPITAL
Del Gobierno Central 0 269.562 269.562 0
SALDO INICIAL D€ CAJA 1.000 1.949.518 1.949.518 0 3
€GRESOS 17.145.977 21.017.419 21.040.657 -93.938
GASTOS €N PERSONAL 4.536.861 4.608.569 4.495.441 183.128 4
BIENES ¥ SERVICIOS DE CONSUMO 881.907 2.604.142 2.603.874 268 5
TRANSFERENCIAS CORRIENTES 4.660.794 4.646.837 4.646.590 247 6
Al Sector Privado 4.650.705 4.635.043 4.634.819 204
Gastos de Operacion Cuerpos de 2.590.777 3.070.770 3.070.770 0
Bomberos
Ayuda Extraordinaria a Cuerpos de 1.464.448 968.793 968.569 204
Bomberos
Funcionamiento de la Junta 595.480 595.480 595.480 0
Nacional Bomberos
A Organismos Internacionales 10.089 11.794 11.771 23
ADQUISICION DE ACTIVOS NO 516.630 1.068.192 834.618 233,574
FINANCIEROS
€dificios 402.900 402.900 394.654 8.246
Mobiliario y Otros 113.730 118.730 117.142 1.588
€quipos Informaticos 0 5.000 3.090 1.910
Programas Informaticos 0 541.562 319.732 291.830 7




TRANSFERENCIAS DE CAPITAL 6.548.785 6.333.947 6.333.944 3 8
Al Sector Privado 6.548.785 6.333.947 6.333.944 3
Inversiones de Cuerpos de 1.033.245 1.033.245 1.033.245 0
Bomberos

Ayuda Extraordinaria a Cuerpos de 351.542 367.204 367.203 1
Bomberos

Importaciones y Compromisos en 3.513.750 3.283.950 3.983.248 2
Moneda €xt.

Adaquisiciones y Compromisos en 1.650.248 1.650.248 1.650.248 0
Moneda Nac.

SERVICIO DE LA DEUDA 0 1.754.732 1.754.732 0

Deuda Flotante 0 1.754.732 1.754.732 0 9
SALDO FINAL DE CAJA 1.000 1.000 441.458 -440.458 10

(1) Presupuesto Inicial: corresponde al aprobado en el Congreso Nacional.
(2) Presupuesto Final: es el vigente al 31.12.2005.

(3) Ingresos y Gastos Devengados: induye los gastos no pagados el 2005.
A

4) Corresponde a la diferencia entre el Presupuesto Final y los Ingresos y Gastos Devengados.

Notas
1. Aporte Fiscal para Resto:

€l incremento de un 44% entre el presupuesto inicial y el final se debe al suple-
mento que ha debido hacer la Direccidon de Presupuestos para el pago de los
honorarios del caso “Chispas”, de acuerdo a la sentencia del 7 de julio del 2005,
de la €xcelentisima Corte Suprema de Justicia.

€l contrato de Honorarios de estudios juridicos “Servicios e Inversiones Breton”
y Pfeffer y Abogados Ltda.”, fue suscrito el 28 de diciembre de 1998. La Su-
perintendencia encargé a los estudios mencionados la defensa en tribunales de
los juicios interpuestos en su contra, con motivo de la aplicacién de las multas
aplicadas a los senores luis Fernando Mackenna €chaurren, José Yuraszeck
Troncoso, Marcos Zylberberg, €duardo Jesus Gardella, Arsenio Molina Alcalde
Y Marcelo Brito Ledn, mediante Resoluciones €xentas de este Servicio N°s 351,
352 y 353 de 21 de noviembre de 1997 y N°s 371, 372 y 373 de 17 de diciem-
bre de 1997.

2. Aporte Fiscal para Bomberos:

La rebaja del 2,5% en el presupuesto para Bomberos de Chile, se debe al menor
valor del délar experimentado en la adquisicion de esta moneda, la diferencia
senalada pasé a incrementar varios item del presupuesto corriente de la Superin-
tendencia de Valores y Sequros.

3. Saldo Inicial de Caja

€l importante monto que se refleja corresponde al saldo final de caja del afo
2004, ello se debe a que varios items quedaron devengados y no cancelados en
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el afo en comento, un gran porcentaje pertenece a los fondos de los Cuerpos de
Bomberos del pais.

4. Gastos en Personal:

No existe gran diferencia entre el presupuesto inicial y el final, no obstante el gas-
to es inferior y que se refleja en el saldo, ello variard sustancialmente en el ano
2006 con la contratacién de la dotacidon mdaxima autorizada para estos efectos.

5. Bienes y Servicios de Consumo:

Aplicar nota N° 1.

6. Transferencias Corrientes:

Gastos normales de funcionamiento de los Cuerpos de Bomberos del pais mds
la Junta Nacional, no existe mayores variaciones entre el presupuesto inicial y el
final.

7. Programas Informdticos:

€n el transcurso del ano se cred el item debido a la necesidad de la adquisiciéon
de varios software, entre ellos el de mineralogia de datos, comparacién de docu-
mentos y la digitalizacién del Archivo Histérico Institucional, el saldo que se sedala
corresponde a la adquisicidon de de un software para supervisidon basa en riesgos,
proyecto que se verd concretado en el transcurso del afo 2006.

8. Transferencias de Capital:

No existe mayor variacidn en este sub titulo, salvo en de Importaciones y Com-
promisos en moneda extranjera, explicado en el punto 2 anterior. Los recursos
senalados corresponden a inversiones de los Cuerpos de Bomberos del pais.

9. Servicio de la Deuda:

La elevada deuda flotante corresponde a un gran porcentaje a los fondos de los
Cuerpos de Bomberos del pais, y en menor medida a Bienes y Servicios de Consu-
mo y Prestaciones Previsionales. La deuda se ve extinguida durante el afo.

10. Saldo Final de Caja:

€l saldo final de caja de M$ 441.458, corresponde a la diferencia entre los ingre-
sos percibidos y los gastos devengados, pasando este monto a cubrir, en el anos
2006 necesidades de inversiéon u otros imprevistos.
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