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Nueva Institucionalidad

- Comision de expertos (agosto de 2010)
- Proyecto de Ley (julio de 2013)

- Modernizacion de los sistemas de regulacion y supervision que
permita hacer frente de mejor forma a los nuevos riesgos y
desafios.

- La importancia vy prioridad que el Estado ha puesto en
desarrollar el mercado de capitales, lo que requiere contar con
entidades supervisoras solidas, que cuenten con la capacidad
técnica y los recursos humanos y materiales necesarios para
afrontar los desafios del sector.
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Organismos Internacionales

- Banco Mundial, Fondo Monetario Internacional y Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico,

- Necesidad de avanzar en una mejora institucional de la entidad
supervisora de los mercados de valores y seguros de Chile que
permita:

- fortalecer la independencia de esta entidad fiscalizadora y
- fortalecer sus facultades regulatorias, de investigacion y sancion,

- Intercambiar y compartir informacion con reguladores de otras
jurisdicciones.



Debilidades de la estructura anterior de

supervision de los mercados de valores y seguros

- El hecho de recaer toda |la autoridad y atribuciones en una autoridad
unipersonal, el Superintendente, supone el hecho de no contar con
contrapesos v filtros eficientes frente a las resoluciones y normativa;

- Concentracion de funciones de investigar posibles infracciones y decision del
procedimiento sancionatorio en Superintendente, lo que genera riesgos de
cuestionamientos a la imparcialidad; y

- Ausencia de una estructura colegiada que permita contar con diversidad de
criterios y experiencia en la adopcion de decisiones particularmente
relevantes para estos mercados y hacer frente a los complejos escenarios
que atraviesan los mercados, cada vez mas globalizados.



Objetivos Nueva Institucionalidad v

1. Transformacion de la Superintendencia en una Comision

- Crear las bases para que el legislador, descansando en la imparcialidady
especializacion del organismo de supervision, para asignar atribuciones mas
amplias para actuar con eficacia frente a mercados en constante evolucion.

- Fortalecer |la imparcialidad y el debido proceso en Ia resolucion de los procesos
sancionatorios por infraccion a la legislacion del mercado de valores y seguros.

- Permitir la integracion, en la cabeza de |a entidad regulatoria, de personas con
experiencias, especialidades y formaciones profesionales complementarias a la
hora de tomar decisiones.

- Permitir |la renovacion por parcialidades, de modo de equilibrar continuidad,
independencia y renovacion en la direccion institucional.



Objetivos Nueva Institucionalidad F:

2. Favorecer la legitimidad y debido proceso en la aplicacion
de sanciones

 Se separan por primera vez las funciones de investigacion y formulacion de
cargos, de la adopcion de las decisiones de sancion o absolucion de una
determinada conducta, generando una segregacion de roles que hoy
concurren en el Superintendente, lo cual contribuye a fortalecer las
garantias de debido proceso.

3. Mayor transparencia y rendicion de cuentas

* Profundiza los estandares de transparencia y rendicion de cuentas aplicables
a esta entidad fiscalizadora, explicitando el deber de publicar las normas a
ser emitidas en consulta publica e incluir estudios que avalen su aplicacion,
cuando ello sea posible.



Comision para el Mercado Financiero

- Ley 21.000 (febrero de 2017)
- Inicio de funciones 16 de enero de 2018

- Configuracion Institucional
- Servicio publico descentralizado (PJ y PP)
- De caracter técnico
- Relacién con Presidente de la Republica.
- Direccion Superior a cargo de un Consejo
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Funciones Generales de la CMF

- Velar por el correcto funcionamiento, desarrollo y estabilidad del
mercado financiero.

- Facilitar la participacion de los agentes de mercado.

- Promover el cuidado de la fe publica.

- Velar por que las personas o entidades fiscalizadas, desde su iniciacion
hasta su liquidacion, cumplan con las leyes, reglamentos, estatutos y
otras disposiciones que las rijan.



Consejo de la CMF

- 5 comisionados (reconocido prestigio profesional o académico).
- Sistema de nombramiento

- Duracion en el cargo

- Sistema de remocion

- Renovacion parcial

- Dedicacion exclusiva (salvo actividad docente)



Atribuciones Generales de la CMF

Normativas

De Supervision
Sancionatorias
Especiales
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Potestades sancionatorias de la CMF

* Procedimiento sancionatorio tiene dos fases ante dos
organos distintos:

* Investigacion, formulacion de cargos y recepcion de prueba.
* Decision y aplicacion de sancion (si procede).
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Unidad de Investigacion
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Unidad de Investigacion de la CMF

- El Fiscal sera el responsable de:

- realizar o instruir las investigaciones necesarias o procedentes
para comprobar las infracciones a la ley y a la normativa sujeta a
la fiscalizacion de la Comision

- contribuir a la determinacion de los responsables de las
conductas infraccionales investigadas, y

- contribuir al cumplimiento de las sanciones impuestas por la
Comision por infracciones a las leyes y normativas de su
competencia.
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Atribuciones y deberes del Fiscal:

1.Instruir las investigaciones para comprobar las
infracciones a las leyes y normativa.

Formas en que Fiscal toma conocimiento de hechos e inicia
investigacion:
-Denuncia de particulares realizada ante la Comision,
-Denuncia de sus unidades dependientes,
-De oficio o
-De los aportados en el marco de la colaboracion
compensada
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Atribuciones y deberes del Fiscal:

1.Instruir las investigaciones para comprobar las
infracciones a las leyes y normativa....

-En caso que decida no iniciar la investigacion de hechos puestos en su
conocimiento, emitira un informe fundado de las razones para tal decision,
el que debera ser remitido al Consejo y a los interesados.

-Como resultado de la investigacion instruida, el fiscal procedera:
- Formular cargos o,

- informe fundado de la decision de no hacerlo.
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Atribuciones y deberes del Fiscal:

2. En el marco de las investigaciones o procedimientos en
que se encuentre interviniendo, ejercer las facultades
especificas.

Solicitar informacion a personas o entidades fiscalizadas.

Inspeccionar a personas o entidades fiscalizadas.

Citar a declarar a personas que puedan entregar informacion sobre hechos
investigados

Requerir Informes de los organismos técnicos del Estado y contratar o hacer
contratar por las personas o entidades fiscalizadas los servicios de peritos o
técnicos.
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Atribuciones y deberes del Fiscal:

- Previa autorizacion del Consejo y Ministro de Corte (art. 9 CPP)

- Solicitar informacion sujeta a secreto o sometida a reserva bancaria
(antecedentes claros, precisos y graves).

- Solicitar autorizacion respecto de otras medidas intrusivas:

(antecedentes graves y calificados)

* Ingreso a recintos privados;

* registro e incautacion de toda clase de objetos y documentos;
interceptacion de toda clase de comunicaciones;
solicitar copia o registro de comunicaciones a empresas de telecomunicaciones;
Solicitar informacidn sujeta reserva o secreto en poder de otros organismos
publicos.



Atribuciones y deberes del Fiscal:

Otras atribuciones:

- Proponer al Consejo la formulacion de las denuncias al Ministerio
Publico.

- Verificar el cumplimiento de las resoluciones que emita el Consejo en
el marco de los procedimientos sancionatorios sometidos a su
conocimiento, y de las sentencias judiciales que se dicten sobre dichas
materias.

- Colaborar en el cumplimiento de requerimientos internacionales.
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Potestades Sancionatorias de la CMF

*¢Quién puede ser sancionado por la CMF?

*¢Qué conductas pueden ser sancionadas?

*¢Qué sanciones puede imponer el Consejo de la CMF?

*éa través de qué procedimiento se pueden imponer sanciones por parte
de la CMF?



¢Quién puede ser sancionado por la CMF?

- Las sociedades andnimas, personas o entidades sujetas a la fiscalizacion
de la Comision;

- Directores, gerentes, dependientes, empresas de auditoria externa o
liguidadores, segun lo determine la Comisidn (en caso de Sociedades
Andnimas).



éQué conductas pueden ser sancionadas?

- Infracciones a las leyes, reglamentos, estatutos y demas normas por parte de
entidades y personas sujetas a la supervision de la Comision ;

- Incumplimiento de las instrucciones y 6rdenes que les imparta la Comision.



¢Qué sanciones puede imponer el Consejo de la CMF?

- Censura
- Multa a beneficio fiscal.
- Revocacion de la autorizacion de existencia de la sociedad.
- Respecto de personas nombradas o autorizadas por la Comision para
ejercer determinadas funciones o actuaciones:
- Suspension de su cargo hasta por un afio
- Revocacidn de su autorizacion o nombramiento por causa grave.

- Inhabilidad temporal para el ejercicio del cargo de director o ejecutivo
principal




CAF e
Circunstancias que deben ser consideradas para
determinacion del rango y monto de las multas:

1. La gravedad de la conducta.

2. El beneficio econdmico obtenido con motivo de la infraccion, en caso que lo
hubiese.

3. El dano o riesgo causado al correcto funcionamiento del mercado financiero,
a la fe publicay a los intereses de los perjudicados con la infraccion.

4. La participacion de los infractores en la misma.

5. El haber sido sancionado previamente por infracciones a las normas
sometidas a su fiscalizacion.

6. La capacidad econdmica del infractor.

7. Las sanciones aplicadas con anterioridad por la Comision en las mismas
circunstancias.

8. La colaboracidn que el infractor haya prestado a la Comision antes o durante
la investigacion que determind la sancién.
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¢A través de qué procedimiento se pueden imponer
sanciones por pare de la CMF?

- 2 tipos de Procedimientos:
- De aplicacion general
- Procedimiento simplificado

- 2 Etapas:
- Fiscal de la Unidad de Investigacion
- Consejo de la CMF



Procedimiento de Aplicacion
General
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Procedimiento de aplicacidn General:

- Formulacion de cargos

- Plazo para descargos (entre 14 y 20 dias)

- Término probatorio (entre 10 y 30 dias). Prorrogable por una
vez y hasta por igual periodo.

- Termina con un Informe del Fiscal al Consejo y remision del
expediente.

- Consejo resuelve previa audiencia.
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UNIDAD DE DESCARGOSDEL /) ETAPADE /) INFORME
INVESTIGACION CMF FISCALIZADO PRUEBA /' DELFISCAL

: : s [
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V] | ' ETAPA DE PRUEBA ‘ : AUDIENCIA
RECEPCION DE ' | INICIO DEL ' INFORME DEL Proponer Audiencia a formulado de cargos e
ANTECEDENTES E PROCESO " FISCAL interesados.
= Formulado de .
INVESTIGACION POR SANCIONATORIO
cargos e interesa-
dos presentan -
N medios de prueba
CMF: 5 Consejo de la
en relacién con CMF con opinién
= Descripcion de hechos relevantes - v
% Borwincia laterna ™ ") L 2 : . fundada sobre | ™ P>
de Unidad de Tchos fracco: = > . Testigos, documen- e RESUELVE S| CORRESPONDE
Fiscalicacion CME nes y persona tos, informes técni- i APLICAR UNA SANCION
il b S presuntamente cos, etc. Mipivaga en = Sanciones
= De oficio. responsable. = Periodo de prueba: los cargos. - Censura
= Auto denuncia o = Informacién sobre 10 a 30 dias hébiles, . - ;;utl;goaul:eneﬁcio ff:cot ghc:sdtc 1§.o?10 UF % .

: Tt salvo prérroga. ) A y s en caso de reincidencia; hasta 30%
Colaboracion pro_cedlmlento B £ - — i de valor o doble de beneficios obtenidos de
Compensada. aplicable. DILIGENCIAS emisién, registro contable u operacion irreqular.

= Denuncia de Una vez vencido el término Reduccion en caso de colaboracion compensa-
b probatorio. da.
| SIS 4 & . = Fiscal puede instruir - Suspension de cargo hasta por | afio.
S — —_— diligencias, de oficio 0 a - Revocacion de autorizaciéon o nombramiento o
solicitud de parte. autorizacién de existencia.
= Ej.: testiqos, solicitudes a - Inhabilidad temporal para ejercer cargos
Srganismos|poblicos info: directivos en fiscalizados.
mes técnicos, etc.
\ . J = Circunstancias a considerar por Consejo: Grave-
- = ==== dad, Dafio, Beneficio obtenido, sanciones previas,
PUEDE AUTORIZAR AL FISCAL PARA REQUERIR MEDIDAS INSTRUSIVAS, participacion, _COIGbOfOCién‘de fOTf[“-llC'dO de
PREVIA AUTORIZACION DE MINISTRO DE CORTE DE APELACIONES, en cargos, capacidad econémica del infractor.
investigaciones por infracciones tipificadas como delito o ante solicitud i

Recurso de reposicion ante el Consejo o de ]
de un requlador extranjero. ilegalidad ante la Corte de Apelaciones.
— e -

b




Procedimiento Simplificado
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¢ Cuando procede el Procedimiento Simpliflcado?

* En caso que los hechos investigados fueren de menor entidad (NCG 426)
* No procede: conductas que estén tipificadas como delito.

» Para efectos de determinar la sancion aplicable, se tomaran en
consideracion las siguientes circunstancias:

1. Si el supuesto infractor hubiere subsanado los incumplimientos
detectados, dentro de los treinta dias siguientes a su notificacion.

2. Si el supuesto infractor hubiere sido sancionado por la Comision.




)M \)\

ERO

Desarrollo del Procedimiento Simplificado

* Requerimiento del fiscal al supuesto infractor:

* Si el supuesto infractor admitiere su responsabilidad en los hechos.

* En caso que el supuesto infractor no admitiere responsabilidad en los
hechos:

* el Fiscal emitira el oficio de cargos.
* traslado para descargos a la persona objeto de éste (3-6 dias)
* el fiscal ordenard la apertura de un término probatorio (5-10 dias)

- Aplicacion supletoria de procedimiento general.
- Sustitucion del procedimiento.
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UNIDAD DE

01

INVESTIGACION CMF

Etapas del Proceso Sancionatorio Simplificado de la CMF

) _

%

04 riscaLcme

05 conselo cMmF

‘ 7 : ’
: L - : : '/
) ENVIA REQUERIMIENTO A APLICA SANCION A
ek PERSONA O INSTITUCION S| ADMITE INFORMA AL FISCALIZADO POR
B R IPOr T AR T e FISCALIZADA: ST le w m wp  CONSEIODECMF P INFRACCION,
ENTIDAD FISCALIZADA POR o " POR INFRACCION PROPUESTA DE SEGUN PROPUESTA
CMF, POR: 1. Informa al fiscalizado la & SANCION DEL FISCAL
infraccién detectada. &
. ’ = =i —
» Autodenuncia del 2. Solicita al fiscalizado b
propio f!scollzodo. indicar si admite o no INSTRUYE RESUELVE S| APLICA
= Denuncia de terceros. -~ > responsabilidad por la PROCEDIMIENTO SANCION A FISCALIZADO
L R’.epOTte C?e Unidad de infraccion. L SANCIONATORIO POR INFRACCION, SEGUN
fiscalizacién CMF. 'S SIMPLIFICADO CRITERIOS LEY CMF
3. Si admite responsabilidad, e

Incumplimiento: No envio,
difusion o remision de
informacién, fuera de plazo
o en forma incompleta o no
se ajusta a la norma, segun
catdlogo de infracciones.

el Fiscal indica al fiscalizado la
sancion que propondra al
Consejo de la CMF.

4. Si no admite responsabili-
dad, el Fiscal informa al
fiscalizado que se procederd a
efectuar un procedimiento
sancionatorio simplificado en
su contra.

e —

NO ADMITE
RESPONSABILIDAD
POR INFRACCION [EIER =2

= Formulacion de cargos.

* Descargos o defensas
del fiscalizado (3 a 6
dias habiles).

= Término probatorio: el
fiscalizado puede
aportar pruebas (5 a
10 dias habiles.

ll*

Nota: Este procedimiento simplificado no aplica a infracciones calificadas como delito (e].: Entrega de informacion falsa)
0 a conductas que por su naturaleza o gravedad deban someterse al procedimiento sancionatorio ordinario de la CMF.

fiscalizado.

SANCION: desde censura hasta
multa de 700 U.F.

Criterios:

= Si ha subsanado infraccién.
® Sanciones previas.

® Gravedad de los hechos. ‘
= Dafo al mercado o inversionistas.

= Beneficio ilicito.

= Participacion del infractor.

= Colaboraciéon en investigacion.

= Capacidad econémica del
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Presunto Infractor
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Colaboracion del presunto infractor: C1F
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Reduccion de sancion.

* Ley distingue tres hipotesis:

a)

b)

Reduccion de hasta el 100% de la sancion pecuniaria aplicable. Infraccidn
involucra a dos o0 mas responsables. Sélo para el primero en
autodenunciarse y aportar antecedentes a la Comision.

Reduccion de hasta el 30% de la sancién aplicable, para los restantes
involucrados en infraccion que involucra a dos o mas responsables , siempre
gue aporten antecedentes sustanciales y adicionales a los ya presentados
por el primer denunciante.

Reduccion de hasta el 80% de la sancidn pecuniaria aplicable. Infraccion
involucra a un responsable que se autodenuncia aportando a la Comisién
antecedentes que conduzcan a la acreditacion de los hechos constitutivos
de infraccion.




Requisitos generales para acceder a beneficios

1. Proporcionar antecedentes precisos, veraces y comprobables que
representen una contribucion efectiva a la constitucion de elementos
de prueba suficientes para fundar el oficio de cargos.

2. Abstenerse de divulgar la solicitud de este beneficio hasta que se
haya emitido la resolucion sancionatoria u ordenado archivar los
antecedentes del caso.

3. Haber puesto fin a su participacion en la conducta antes de presentar
su solicitud.

4. No haber sido el organizador o lider de la conducta ilicita, ni haber
coaccionando a los demas a participar en ella.

5. No haber sido sancionado previamente por infracciones a las leyes y
a la normativa cuya fiscalizacion corresponde a la Comision.
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Efectos Penales

* Regla general:

* Si se redujo hasta el 100% pena pecuniaria se aplicara la pena inferior en uno
o dos grados a la senalada por la ley al delito.

* Excepcionalmente: extincién de la responsabilidad penal.




Obligaciones del que accede a beneficio en materia penal

e Contribuir efectivamente a la investigacion en el marco del proceso penal
qgue lleve adelante el Ministerio Publico por los mismos hechos:

» proporcionar al fiscal del Ministerio Publico a cargo del caso todos los
antecedentes que hubiere aportado en la investigacion conducida por la
Comision

 prestar declaracidn en calidad de testigo cuando fuere requerido por fiscal o
tribunal

* Declaracion puede ser prestada anticipadamente (articulo 191 del Cédigo
Procesal Penal y articulo 331 del mencionado Cdédigo.)
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Incumplimiento de Obligaciones

Sera privado de los beneficios a los que hubiere accedido EN MATERIA
PENAL:

* no compareciere sin justa causa o se negare a ratificar su declaracion
prestada ante la Comision y asi lo declarare el juez de garantia
competente a peticion del Ministerio Publico,

* incurriere en alguna de las conductas previstas en los articulos 206 y
269 bis del Codigo Penal,

* Apelable.
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Delito de colaboracion falsa o fraudulenta

* El que solicite alguno de los beneficios a que se refieren los incisos
primero, segundo y tercero a sabiendas de que se basa en antecedentes
falsos o fraudulentos, sera sancionado con las penas de presidio menor en
sus grados minimo a medio y multa de 6 a 10 unidades tributarias

mensuales.”
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Delitos de la Ley 21.000

Violacion de la obligacion de reserva (articulo 28).

Violacidon de secreto o reserva bancaria (articulo 5.5)

Declaracidn falsa ante comision o fiscal (art. 35 inc. Final)

Infraccion a la reserva por parte del interesado en procedimiento (art. 43)

Colaboracion falsa o fraudulenta (art. 58)
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