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I. OBJETIVO

El presente proyecto normativo busca ordenar, sistematizar y consolidar la normativa aplicable
a las bolsas y a los intermediarios de valores y productos, reduciendo la multiplicidad de normas
vigentes y eliminando redundancias.

La propuesta normativa fue sometida a un proceso de consulta publica entre el 9 de febrero y
el 3 de abril de 2026.

II. MARCO REGULATORIO VIGENTE

El presente proyecto normativo se dicta en virtud de lo dispuesto en la Ley N°18.045 de Mercado
de Valores (en adelante "LMV"), en la Ley N°19.220 que regula el establecimiento de las bolsas
de productos (en adelante “LBP”), y en el Decreto Ley N°3.538 que crea la Comision para el
Mercado Financiero.

El articulo 1 de la LMV establece que quedan sujetas a sus disposiciones la oferta publica de
valores y sus respectivos mercados e intermediarios, los que comprenden las bolsas de valores,
los corredores de bolsa y los agentes de valores; las sociedades anénimas abiertas; los emisores
e instrumentos de oferta publica y los mercados secundarios de dichos valores dentro y fuera
de las bolsas, aplicandose ese cuerpo legal a todas aquellas transacciones de valores que tengan
su origen en ofertas publicas de los mismos o que se efectien con intermediacion por parte de
corredores o agentes de valores.

Conforme al articulo 2 de la LMV corresponde a esta Comision vigilar el cumplimiento de las
disposiciones de esa ley, de acuerdo con las facultades que se le confieren en su ley organica y
en el mismo cuerpo legal.

El Titulo VI de la LMV se refiere a los intermediarios de valores -corredores de bolsa y agentes
de valores-, destacdndose que segun su articulo 24 solo podran actuar como intermediarios de
valores de oferta publica, las personas juridicas que estén inscritas en el Registro de Corredores
de Bolsa y Agentes de Valores que lleva esta Comision. El mismo articulo establece que los
intermediarios de valores podran actuar como corredores en las bolsas de productos regidas por
la LBP reputandose como tales para todos los efectos de esa ley.

Ademas de lo anterior, en el referido Titulo VI se contemplan diversas materias sobre las cuales
esta Comision puede impartir instrucciones, tales como: requerimientos para la inscripcidon en
el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores, autorizacion de operaciones, método
de célculo del patrimonio minimo, condiciones de endeudamiento y liquidez, autorizacion de
actividades y exigencias de gobierno corporativo y gestion de riesgos para los intermediarios de
valores.

Por su parte, el Titulo VII de la LMV esta referido a las bolsas de valores. Su articulo 42 sefala
gue toda bolsa de valores para iniciar sus operaciones debera acreditar, a satisfaccion de esta
Comision, que cuenta con una infraestructura, politicas, procedimientos y controles que den
garantias de su cabal cumplimiento a las obligaciones establecidas por ley y que gestiona ade-
cuadamente sus riesgos de manera que sus servicios no sufran interrupciones por la materiali-
zacion de aquellos o que, ante circunstancias imprevisibles, las interrupciones que se produzcan
seran subsanadas oportunamente. A esos efectos, la forma en que se acreditara el cumplimiento
de esas condiciones sera establecida por la Comisién mediante norma de caracter general.
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Asimismo, en ese titulo se faculta a esta Comision para regular, entre otros aspectos, el inicio
de operaciones, método de calculo del patrimonio minimo, autorizacion de actividades, exigen-
cias de gobierno corporativo y gestion de riesgos, y mecanismos de interconexion de las bolsas
de valores.

En relacién con las bolsas de productos, conforme al articulo 1 de la LBP, le corresponde a esta
Comisidén velar por el cumplimiento de esa ley y de las normas que la complementen, y super-
vigilar su funcionamiento, de acuerdo con las facultades que le confieren su ley organica y las
sefialadas en la misma LBP.

De conformidad con el articulo 2 de la LBP para establecer y operar una bolsa de productos se
requerird de la autorizacion previa de esta Comisidon. Adicionalmente, el articulo 3 sefiala que,
para operar una bolsa de productos, se debera acreditar a satisfaccion de la Comision, que, i)
se encuentra organizada y tiene la capacidad necesaria para cumplir y hacer cumplir a sus
miembros las disposiciones de la LBP, sus hormas complementarias y sus estatutos; ii) ha adop-
tado la reglamentacion interna exigida por la LBP; iii) cuenta con un gobierno corporativo, con-
troles internos y gestién de riesgos y los recursos, sistemas y procedimientos, adecuados para
funcionar correctamente como bolsa de productos y asegurar a los inversionistas la mejor eje-
cucién de sus 6rdenes; y iv) cuenta con los libros, registros y sistemas de informacién requeridos
por la ley y por la Comisién.

En el Titulo I de la LBP se encuentran las instrucciones de aplicacion general que podra dictar la
Comisién para regular, entre otros aspectos, autorizacién de operaciones, autorizacién de acti-
vidades, y requerimientos de gobierno corporativo y gestién de riesgos de las bolsas de produc-
tos.

De igual manera, en el Titulo II de la LBP se encuentran las instrucciones de aplicacion general
gue podra dictar la Comision para normar, entre otros aspectos, requerimientos para la inscrip-
cion en el Registro de Corredores de Bolsa de Productos, método de calculo del patrimonio
minimo, condiciones de endeudamiento, liquidez, garantias y otras condiciones de solvencia
patrimonial, y exigencias de gobierno corporativo y gestion de riesgos de los corredores de bolsa
de productos.

Cabe destacar que el inciso segundo del articulo 6 de la LBP establece que los corredores de
productos podran actuar como corredores de bolsa en las bolsas de valores regidas por la LMV,
reputandose como tales para todos los efectos de esa ley.

Finalmente, el articulo 5, numerales 1 y 6, del Decreto Ley N°3.538 que crea la Comisién para
el Mercado Financiero, confiere a esta Comisidn las atribuciones de: (i) dictar las normas nece-
sarias para la regulaciéon del mercado financiero, y (ii) fijar normas aplicables a memorias, ba-
lances, estados de situacion y estados financieros de las entidades fiscalizadas.

A. Normativa vigente

En virtud de las disposiciones previamente referidas, a la fecha esta Comision ha dictado diver-
sas normas de caracter general y circulares que, en su conjunto, configuran el marco regulatorio
aplicable a las bolsas e intermediarios de valores y productos. Las normativas consideradas en
este proyecto normativo son las siguientes:

Norma Aplicacion Referencia
NCG N°26 Bolsas Establece normas minimas para mercado de opciones en acciones
NCG N°30 Bolsas Establece norjma.slde inscripgi,én de v.alorgs de ofe!'ta pl:lb”(.:? en el reg.istro de
valores; su difusidn, colocacién y obligaciones de informacidén consiguientes.
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Norma Aplicacion Referencia
Establece normas para la inscripcion de productos agropecuarios y de titulos
o
NCG N°186 Bolsas representativos de productos en el registro de productos
NCG N°293 Bolsas Autoriza a bolsas de valores a ser participantes en los sistemas de compensa-
cion vy liquidacion de instrumentos financieros regulados por la Ley N° 20.345
NCG N°429 Bolsas Moderniza los requisitos de inscripcion de facturas vy titulos representativos de
las mismas en el registro de productos establecido en la ley N°19.220 de 1993
NCG N°467 Bolsas R_egula el proceso de autorizacion de existencia de sociedades anonimas espe-
ciales que sefala.
NCG N°508 Bolsas Instrucciones sobre el gobierno corporativo y gestion de riesgos de bolsas de
valores y bolsas de productos.
NCG N°522 Bolsas :Eosrtﬁsblece norma sobre determinacion de patrimonio minimo para bolsas de va-
CIR N°467 Bolsas Sistema de remate de acciones inscritas
CIR N°1435 Bolsas Establece obligacion de informar he_chos que puedan afectar patrimonialmente
a los corredores de bolsa o a sus clientes
OFC N°4456 Bolsas Impart_e mstrucm_one_s a las bolsas de valores sobre la prohibicion de realizar las
operaciones que indica.
Imparte instrucciones a sociedades que indica, respecto a disposiciones conte-
OFC N°46 Bolsas nidas en la seccién II de la NCG N°30 de 1989 y en la seccion III de la Cir.
N°1.501 de 2000.
OFC N°98 Bolsas Establece requisitos de informacién que indica
Imparte instrucciones a las bolsas de valores respecto a la mantencién de in-
OFC N°737 Bolsas formacion relacionada con las ofertas que se ingresan a los distintos sistemas
de negociacidn bursatil
NCG N°271 aoelzziaasr;énter- Registro de instrucciones establecido por el articulo 179 de la Ley N° 18.045.
NCG N°366 quézziaasrﬁ)slnter- Imparte instrucciones sobre la negociacién de valores extranjeros en Chile.
NCG N°424 Bolsas e Inter- Establece estructura de presentacion de normas de conducta de autorregula-
mediarios cién.
NCG N°510 Bolsgs_e Inter- Instrucciones sobre gestion de riesgo operacional.
mediarios
o Bolsas e Inter- Intermediacién de acciones regidas por la ley N°18.401, sobre normalizacién
CIR N°538 . . ) . ) ;
mediarios de entidades financieras intervenidas
CIR N°682 Bolsas e Inter- Establece mercado en que debe efectuarse la intermediacion de las opciones
mediarios para suscribir acciones de pago
° Bolsas e Inter- Determina transaccion de acciones y cuotas de fondos de inversion en remate
CIR N°1026 ., AR
mediarios o licitaciéon
CIR N°1033 Bolsas e Inter- Instruye sobre la compra y venta de acciones de oferta publica por cuenta pro-
mediarios pia o intermediacién por cuenta propia
° Bolsas e Inter- Registro de presidentes, directores, gerentes, ejecutivos principales, adminis-
CIR N°2007 o e
mediarios tradores vy liquidadores
° Bolsas e Inter- Aclara incidencia de los traspasos de custodia en la calificacion de operacion
OFC N°115 - o
mediarios bursatil
NCG N°16 Intermediarios Ezf:;;lece normas de inscripcion para los agentes de valores y corredores de
NCG N°562 Intermediarios Establece norma sobre requisitos de patrimonio minimo, garantias, liquidez y
endeudamiento.
Instruye a los intermediarios de valores respecto a la informacion, archivos y
NCG N°69 Intermediarios registros que deberan mantener para el cumplimiento de las disposiciones del
titulo XXI de la Ley N° 18.045
NCG N°182 Intermediarios Establece normas para inscripcion en registro de corredores de bolsa de pro-
ductos agropecuarios
NCG N°227 Intermediarios IIi‘sctt;c;\ljcl)ece regulaciones comunes en relacion al ahorro previsional voluntario co-
Establece regulaciones comunes en relacidén con cotizaciones voluntarias, depo-
sitos convenios y depdsitos de ahorro previsional voluntario. Deroga Circulares
NCG N°226 Intermediarios N° 1.194, de la Superintendencia de Pensiones, N°3.164 y N°1.435, de La Su-
perintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y N°1.585, de la Superin-
tendencia de Valores y Seguros.
Forma y plazo en que las administradoras de fondos de pensiones e institucio-
° R nes autorizadas deben remitir al servicio de impuestos internos, la informacion
NCG N°228 Intermediarios

para la determinacion del monto de la bonificacidon que establece el articulo 20
0 del Decreto Ley N°3.500 de 1980
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Norma Aplicacion Referencia
Forma y plazo en que la TGR efectla el pago de la bonificacion establecida en
NCG N°244 Intermediarios el articulo 20 O del Decreto Ley N°3.500, de 1980, y su devolucién por parte
de las administradoras de fondos de pensiones e instituciones autorizadas
NCG N°278 Intermediarios Establece obligacidn de contar con manual de manejo de informacion
NCG N°352 Intermediarios Establece normas para la oferta publica de valores extranjeros en Chile.
Regula el actuar de los corredores de bolsa, agentes de valores y corredores de
NCG N°380 Intermediarios bolsa de productos respecto de su relacién con el cliente. Establece requisitos
y documentacion que deben mantener los intermediarios.
NCG N°480 Lr;tlggcsonexmn de Regula la interconexién de bolsas de valores
NCG N°499 Intermediarios Ir_15truccmr_1es sobre_ eI_envno de informacion sobre instrumentos de cartera pro-
pia de los intermediarios de valores
NCG N°503 Intermediarios Eztsablece exigencias para acreditar la idoneidad para el desempefio de funcio-
Imparte instrucciones sobre gobierno corporativo y gestion integral de riesgos
NCG N°528 Intermediarios para corredores de bolsa de valores, agentes de valores y corredores de bolsas
de productos.
Establece requisitos de idoneidad y capacidad técnica para ser designado inter-
NCG N°535 Intermediarios ventor o administrador provisional para intermediarios de valores y corredores
de bolsa de productos.
Establece procedimiento y requisitos que deben cumplir los agentes de valores
CIR N°445 Intermediarios para representar a un corredor de bolsa en la recepcién de érdenes de compra
y venta de acciones
Establece normas para los intermediarios sobre valoracidon de inversiones en
CIR N°514 Intermediarios valores mobiliarios, compromisos de compra, ventas con compromiso de retro-
compra, compromisos de venta y compras con compromiso de retroventa
Establece registro y requisitos de informacién para los intermediarios que ope-
CIR N°653 Intermediarios ran con carFera propia y que efectuan operaciones de compromisos de compra
y compromisos de venta, de retrocompra y de retroventa de valores de oferta
publica
CIR N°887 Intermediarios Define ac_twu_ifades co_mplementarla_s para cuya realizacion no se requiere solici-
tar autorizacién previa de la Superintendencia
CIR N°997 Intermediarios Autoriza transaccion de moneda extranjera como actividad complementaria a
los agentes de valores
CIR N°1003 Intermediarios Establece obligacién de remitir ndmina de ejecutivos
CIR N°1046 Intermediarios Autoriza como actividad complementaria la asesoria y comision especifica para
la compra y venta de valores en mercados de valores extranjeros
CIR N°1227 Intermediarios Eitfglgzg forma de dar cumplimiento a las disposiciones del art. 168 de la Ley
CIR N°1237 Intermediarios Establece forma, contenido y oportunidad de la informacion requerida por el
art. 171 de la ley de mercado de valores
CIR N°1377 Intermediarios Impqrte instrucciones respecto al reglstrq de mandantes y al formulario de re-
cepcion y entrega de valores entre depositantes y mandantes
CIR N°1430 Intermediarios Establece mstrchones respecto al trat;mlento de los traspasos de acciones
devueltos y déficit o faltantes de custodia
CIR N°1493 Intermediarios A_utorlza como actividad complementaria la act|V|d_ad de servicios de vinculos o
links en la compra y venta de valores en el extranjero
Autoriza a intermediarios de valores la actuacién como agentes de ventas de
CIR N°1638 Intermediarios seguros de polizas de seguros por las cuales las aseguradoras deben constituir
reserva de valor del fondo
Imparte instrucciones sobre plazo para emision de titulos de acciones, registro
CIR N°1816 Intermediarios de traspasos y medidas de seguridad, saldos accionarios y horario de funciona-
miento de los departamentos de acciones.
CIR N°1920 Intermediarios Establece regulaciones comunes sobre el contenido minimo de los contratos de
retrocompra
CIR N°1926 Intermediarios Autoriza actividad complementaria a entidades que indica
. Imparte instrucciones para dar cumplimiento a lo establecido en el inciso se-
o
CIR N°1930 Intermediarios gundo del articulo 179° de la ley de mercado de valores
CIR N°1963 Intermediarios Imparte instrucciones a corredc_)res de bolsa y agentes de valores referentes a
los valores de terceros mantenidos en custodia
CIR N°1962 Intermediarios Establece procedimientos para la prestacion del servicio de custodia de valores

de terceros
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Norma Aplicacion Referencia
Establece estipulaciones complementarias a la circular N°1.920 de 2009, para
CIR N°1968 Intermediarios contratos de compromiso de compra y venta, y precisa alcance respecto de
operaciones bursatiles que indica.
CIR N°1981 Intermediarios |nformaC|on_e_stad|st|ca de planes dg ahorro preV|S|c_Jna|_ vol_untarlo y plapes de
ahorro previsional voluntario colectivo que ofrecen instituciones que sefiala.
CIR N°1985 Intermediarios In_1parte |nstrUCC|on_e_s respecto _de op!ngaaopes de entrega de informacion a
clientes sobre condiciones de ejecucion de ordenes
A Establece modelo de presentacion de estados financieros de acuerdo a IFRS
o
CIR N°1992 Intermediarios para los intermediarios de valores.
A Establece modelo de presentacion de estados financieros de acuerdo a IFRS
o
CIR N°1995 Intermediarios para los corredores de bolsa de productos.
CIR N°2057 Intermediarios Establece instrucciones para la publicacion de estados financieros bajo IFRS.
CIR N°2067 Intermediarios Establece instrucciones para la publicacion de estados financieros bajo IFRS.
Define alcance y establece requisitos a los intermediarios de valores y adminis-
CIR N°2108 Intermediarios tradoras de fondos, para el ejercicio de la actividad de administracion de car-
tera de terceros.
. Autoriza planes de ahorro previsional voluntario y planes de ahorro previsional
o
CIR N°2171 Intermediarios voluntario colectivo e imparte instrucciones sobre la materia.
OFC N°3438 Intermediarios Aclara NCG N°18, respecto a razén de endeudamiento
OFC N°5076 Intermediarios Operaciones de compromiso
OFC N°2194 Intermediarios Reitera observancia de objeto exclusivo
Imparte instrucciones relativas a la publicidad o promocién que realicen inter-
OFC N°6589 Intermediarios mediarios de valores de los servicios sobre valores extranjeros autorizados por
circulares gue se indican.
OFC N°102 Intermediarios Aclara _alspectps rel_a’aonaQOS con la utilizacion de medios electronicos para la
recepcidn y ejecucion de érdenes de compra-venta de valores
OFC N°125 Intermediarios Impgrte mstrucc!ones a los intermediarios de valores respecto de la inversion
en titulos extranjeros
OFC N°631 Intermediarios Imparte mstrucc!o_nes respecto a la obligacion (_je (_en_tregar informacion a clien-
tes sobre el servicio de cuentas de mandantes individuales
Precisa instrucciones respecto del informe de empresas de auditoria externa
OFC N°684 Intermediarios sobre saldos de valores de terceros en custodia que requiere la circular N°
1.962 a los intermediarios de valores

III. RECOMENDACIONES INTERNACIONALES Y EXPERIENCIAS DE JU-
RISDICCIONES EXTRANIJERAS

En consideracidon a que el objetivo principal del presente proyecto normativo es sistematizar y
ordenar disposiciones vigentes, sin introducir modificaciones sustantivas a las obligaciones ac-
tualmente aplicables a las bolsas y a los intermediarios, se ha estimado que no resulta proce-
dente efectuar un analisis comparado internacional.

IV. PROCESO DE CONSULTA PUBLICA

Entre el 9 de febrero y el 3 de abril del 2026 esta Comisién sometié a consulta publica la pro-
puesta que crea el compendio de bolsas e intermediarios. En dicho proceso se recibieron co-
mentarios de 7 entidades, tanto bolsas como intermediarios.

En términos generales, los comentarios recibidos valoran positivamente que la propuesta nor-
mativa centralice y organice las diversas disposiciones vigentes en un Unico cuerpo normativo,
destacando que ello contribuye a una mayor claridad y certeza juridica para los sujetos fiscali-
zados, facilitando y fomentando el cumplimiento normativo.

En lo referido a que las bolsas estaran autorizadas a admitir a intermediarios extranjeros a sus
sistemas de negociacion para que ejecuten directamente en esos sistemas las 6rdenes recibidas
en el exterior, los comentarios recibidos sefalan que esta disposicién otorga certeza juridica a
esquemas de acceso internacional al mercado chileno, facilita iniciativas de integracién regional
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y global, y se alinea con practicas modernas propias de mercados abiertos. En este sentido, se
comenta que la normativa contribuira a la profundidad y liquidez del mercado local. No obstante,
se solicita que en el texto normativo se precise expresamente el tipo de informacion con la que
deberan contar los intermediarios extranjeros para efectos de la celebracion del respectivo con-
venio con la bolsa correspondiente, en particular, aclarando si dicha informacidon se refiere a
materias vinculadas al abuso de mercado.

En relacion con las actividades autorizadas a las bolsas, se solicita incorporar la administracion
de sistemas de registro de operaciones. Mientras que en el caso de las actividades de los inter-
mediarios se solicita hacer expresa mencion a la administracién de mandatos a la que se refiere
la Ley N°20.880 y actualizar las referencias al nuevo Compendio de Normas de Cambios Inter-
nacionales del Banco Central de Chile que entrd en vigor este 2026.

Sin perjuicio de lo anterior, algunos comentarios apuntan a aspectos especificos de la normativa
vigente en que se solicita especificacion técnica de determinados conceptos, la incorporacion de
otros deberes a las bolsas en materia de estandares de servicio hacia sus corredores miembros,
y la inclusidon de mayores aspectos de proporcionalidad, como por ejemplo en lo referente a los
requerimientos patrimoniales de intermediarios. En tal sentido es relevante reiterar que este
proyecto normativo tiene por objetivo sistematizar las instrucciones vigentes, incorporando per-
feccionamientos acotados que se consideran necesarios de abordar en esta etapa, atendida su
relevancia para la correcta aplicacion del marco regulatorio. Lo anterior no obsta a que esta
Comisién, una vez emitido el presente compendio, continle evaluando la necesidad y pertinencia
de modernizar o perfeccionar las diversas instrucciones contenidas en él, realizando para tales
efectos los procesos de analisis interno y de consulta publica que corresponden a cada normativa
dictada por este Servicio.

V. NORMATIVA FINAL

La normativa que se presenta en este informe ratifica lo sometido a consulta publica, esto es,
compendia las disposiciones aplicables a los intermediarios y a las bolsas en un Unico cuerpo
normativo organizado en tres capitulos:

¢ Capitulo 1. De las bolsas. Establece la regulacion aplicable a las bolsas de valores y
productos en materia de autorizacion de existencia, autorizacién de inicio de operaciones,
requerimientos de patrimonio, actividades autorizadas, normas de conducta de autorre-
gulacién, gobierno corporativo y gestion de riesgos, requerimientos de informacion y
participacion en los sistemas de compensacion y liquidacion de instrumentos financieros
por parte de las bolsas de valores.

e Capitulo 2. De la interconexion de bolsas de valores. En este capitulo se establece
la normativa de interconexioén que estad actualmente regulada por la NCG N°480.

¢ Capitulo 3. De los intermediarios. Compendia la regulacion de intermediarios de va-
lores y productos en materia de: inscripcidn en los registros de la CMF; requerimientos
de patrimonio, liquidez y solvencia; normas de conducta de autorregulacion; gobierno
corporativo y gestion de riesgos; requerimientos de idoneidad; contratos de retrocompra;
actividades inherentes y complementarias; deberes de cuidado y diligencia; registros y
documentacién de respaldo; obligaciones de informacidn; idoneidad y capacidad técnica
para ser designado interventor o administrador provisional de un intermediario; y custo-
dia de valores

La mayor parte de esas disposiciones corresponden a instrucciones vigentes que se estan es-
tructurando de una forma ordenada, sin perjuicio de perfeccionamientos acotados que le dan
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coherencia al compendio y otorgan mayor claridad en materias especificas. Sin perjuicio de ello,
se introducen ajustes puntuales que se considerd necesarios de abordar en esta etapa:

1. En la seccidn II. del Capitulo 1 se incorpora la autorizacion de operaciones de las bolsas,
sefialando expresamente la documentacién que deberan acompaifar para solicitar dicha
autorizacion.

2. En la seccién IV del Capitulo 1 se hace expresa mencién a que las bolsas estan autoriza-
das a admitir a intermediarios extranjeros a sus sistemas de negociacion para que eje-
cuten directamente en esos sistemas las drdenes recibidas en el exterior. Esto sujeto a
que la bolsa haya celebrado convenios con esos intermediarios extranjeros que aseguren
el cumplimiento de las obligaciones de informacién con esta Comisidén relacionadas con
abuso de mercado (sistema DIVIN). Al explicitar esta autorizacion en la normativa, esta
Comisién establece condiciones que apoyan y facilitan iniciativas como la de integracion
bursatil de la alianza del pacifico.

3. En las secciones VII y VIII del Capitulo 3 se reordenan las actividades autorizadas a los
intermediarios, sin introducir mayores modificaciones a las que estan actualmente vigen-
tes, mas alla del orden y precisiones mas bien formales.

4. En atencion a que el articulo 24 de la LMV y el articulo 6 de la LBP, modificados por la
Ley Fintec, autorizan expresamente a los intermediarios a actuar como corredores de
bolsa de productos y de valores indistintamente, se efectlan ciertos ajustes para dar
simetria al marco regulatorio aplicable a los intermediarios. Por ejemplo, en lo que tiene
que ver con la obligatoriedad de presentar un cédigo de autorregulacién, incorporando
en la seccion de vigencia de la normativa el plazo en que los corredores de bolsa de
productos deberan cumplir con esa obligacién por primera vez.

VI. EVALUACION DE IMPACTO REGULATORIO

La normativa no introducira costos adicionales a los sujetos fiscalizados, en atencidon a que ésta
se limita a sistematizar las instrucciones vigentes, incorporando perfeccionamientos acotados.
De esta manera el principal impacto de la normativa es una mayor certeza juridica y simplifica-
cion de los esfuerzos de cumplimiento normativo, gracias a un marco regulatorio mas claro y
coherente.

En total, este proyecto ha implicado una revision de mas de setenta normativas, representando
un esfuerzo relevante de simplificacién del marco regulatorio vigente. De ellas:

e 34 normativas son incorporadas al compendio sin modificaciones sustantivas que alteren
el estandar operativo actual de las bolsas e intermediarios.

e 19 normativas son referenciadas?, esto es, el texto normativo senala expresamente que
las bolsas e intermediarios deberan dar cumplimiento a las instrucciones contenidas en
dichas normas. Esto se debe a que son regulaciones aplicables también a otros sujetos
fiscalizados por esta Comision.

! Cambia la cifra respecto a la versién sometida a consulta, porque la NCG N°562 de abril de 2026 deroga la NCG N°18,
CIR N°632 y CIR N°695.

10

Compendio Normativo de Bolsas e Intermediarios, 2026/ CMF



COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

e 21 normativas se derogan expresamente, dado que contienen instrucciones que han que-
dado obsoletas, han sido sustituidas por estadndares mas recientes o resultan inconsis-
tentes con el marco regulatorio vigente.

e 2 normativas se derogan de forma parcial en materias que contienen regulaciones diri-
gidas a los intermediarios (NCG N°352 y Circular N°1816)

Respecto a la regulacion de la autorizacién de operaciones de las bolsas, la normativa enumera
las condiciones establecidas por la ley para la obtencién de dicha autorizacién. De este modo,
se estima que no esta incorporando costos adicionales a los ya impuestos por la legislacién. Por
el contrario, contribuye a brindar certeza regulatoria y asegura que, en caso de que una nueva
bolsa solicite autorizacién, esta Comision contard con antecedentes suficientes para evaluar
adecuadamente su capacidad de cumplir con sus obligaciones legales y gestionar sus riesgos de
manera adecuada.

La autorizacion para que las bolsas admitan que intermediarios extranjeros ejecuten directa-
mente Ordenes originadas en el exterior, condicionada a la suscripcion de convenios que garan-
ticen el cumplimiento de las obligaciones de informacion hacia esta Comision, se estima que
tendrd un impacto positivo en términos de certeza normativa, profundizacién de mercado y
facilitacion de iniciativas de integracion bursatil.

En cuanto a la regulacién de las actividades autorizadas a los intermediarios, la normativa ar-
moniza esas disposiciones con otras instrucciones vigentes de esta Comision, particularmente al
reconocer que existen ciertas actividades inherentes al giro de intermediacion y otras comple-
mentarias. Se estima que la reorganizacién de las actividades proporcionara mayor certeza a
los intermediarios respecto de los servicios que pueden desarrollar, sin introducir cargas opera-
cionales ni regulatorias adicionales.

En materia de simetria regulatoria entre intermediarios de valores e intermediarios de produc-
tos, la unificacion del régimen de actividades inherentes y complementarias refleja que ambos
pueden prestar los mismos servicios, debiendo cumplir con las mismas obligaciones normativas.

VII. TEXTO DEFINITIVO

Texto normativo:

"Esta Comision, en uso de las facultades que le confieren los articulos 5 numeral 1 y 20
numeral 3 del Decreto Ley N°3.538; el Titulo VI y VII de la Ley N°18.045; el Titulo I, Il y III de
la Ley N°19.220; y lo acordado por el Consejo de la Comisidon en Sesion Ordinaria N°[__] de
[ ]del ] de 202[ ], ha estimado pertinente impartir las siguientes instrucciones:

La presente norma de caracter general imparte instrucciones aplicables a las bolsas de
valores a las que se refiere la Ley N°18.045 y bolsas de productos a las que se refiere la Ley
N°19.220, en adelante, las bolsas, y a los corredores de bolsa y agentes de valores regulados
por la Ley N°18.045 y corredores de bolsas de productos de la Ley N°19.220, en adelante, los
intermediarios. En el evento que estas entidades sean emisores de valores inscritos en el Regis-
tro de Valores, como es el caso de las bolsas de valores cuyas acciones estén inscritas en ese
registro, ademas les seran aplicables las normas que rigen a €sos emisores y que estan conte-
nidas en la normativa respectiva.
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CAPITULO 1. DE LAS BOLSAS
I. AUTORIZACION DE EXISTENCIA

Conforme a lo establecido en el nimero 1 del articulo 40 de la Ley N°18.045 y en el articulo 1°
de la Ley N°19.220, las bolsas deberan constituirse como Sociedades Anénimas Especiales. Esas
entidades deberan solicitar a esta Comisién su autorizacion de existencia de acuerdo con las
instrucciones impartidas para tal efecto en la Norma de Caracter General N°467, o bien aquella
que la reemplace. Ademas, en virtud de lo establecido en dicha normativa, toda modificacion a
la informacion remitida a este Servicio durante el proceso de autorizacion o con posterioridad a
qgue esta hubiera sido conferida, debera comunicarse a la Comision considerando las instruccio-
nes y plazos sefialados en la misma normativa.

II. AUTORIZACION DE INICIO DE OPERACIONES

Para efectos de solicitar la autorizacion de inicio de operaciones a que se refieren los articulos
42 y 43 de la Ley N°18.045 y los articulos 2° y 3° de la Ley N°19.220, las bolsas deberan
efectuar una solicitud acompafnada de la siguiente documentacion:
a) Estados financieros auditados de una antigliedad no mayor a 3 meses.
b) Esquema que contenga la estructura organica y funcional, con la descripcién de las fun-
ciones de cada unidad e identificacion de los Comités que apoyaran la gestion de la bolsa
y de las personas o unidades a cargo de las funciones de gestion de riesgos y auditoria
interna.
c) Actividades complementarias que desarrollara la bolsa.

d) Documento que contenga la descripcion de los sistemas de informacion utilizados para
brindar los servicios.

e) Documento con la descripcion de la informacion que sera divulgada en su sitio web.

f) Politicas y Procedimientos de Gestion de Riesgos y Control interno, que establezca la
bolsa.

g) Politicas de Seguridad de la Informacidn, Ciberseguridad, Continuidad de Negocios y Ex-
ternalizacion.

h) Descripcion de las herramientas de ciberseguridad implementadas.

i) Procedimientos implementados para la identificacién de conductas de abuso de mercado
y vigilancia de la integridad de los mercados.
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j) Listado de procesos e inventario de activos de informacion.

k) Matriz de riesgos de procesos y de activos de la entidad.

1) Identificacion de las dreas o servicios externalizados, sefialando las contrapartes y los
resguardos adoptados a objeto que con dicha externalizacién no se afecte el normal fun-
cionamiento de la bolsa.

m) Plan de Continuidad de Negocios y de Recuperacion ante Desastres.

n) Plan de pruebas funcionales y resultado de las pruebas.

o) Informes de pruebas no funcionales, tales como capacidad, ciberseguridad, continuidad
y otras.

p) Copia de la reglamentacion interna que contiene las normas a que se refiere el articulo
44 de la Ley N°18.045 o articulo 18 de la Ley N°19.220, segun sea el caso.

g) Copia de la reglamentacion interna que contiene las normas a las que se refiere la letra
f) del literal D de la Seccion II de la NCG N°502, en caso de instrumentos financieros.

La solicitud de autorizacion de inicio de funciones podra ser efectuada en conjunto con la de
autorizacion de existencia, o con posterioridad a otorgada la misma.

Una vez revisados los antecedentes requeridos y subsanadas las eventuales observaciones que
esta Comision haya formulado a los mismos, se comunicara a la bolsa, sin mas tramite, el hecho
qgue podra empezar a admitir a cotizacién y negociaciéon valores de oferta publica, productos e

instrumentos financieros, segun sea el caso, por haber sido otorgada su autorizacion de inicio
de operaciones por parte de esta CMF.

III. PATRIMONIO
A. PATRIMONIO DE LAS BOLSAS DE PRODUCTOS

Para el ejercicio de sus operaciones, las bolsas de productos deberan mantener un capital pa-
gado minimo equivalente a 30.000 unidades de fomento, conforme a lo establecido en el numero
1) del articulo 2° de la Ley N°19.220.

B. PATRIMONIO MINIMO DE LAS BOLSAS DE VALORES

Las bolsas de valores deberén contar permanentemente con un patrimonio minimo, calculado
conforme a la letra C. Patrimonio Ajustado, que sea igual o superior al mayor valor entre:

1) UF 5.000.

2) El 3% de los activos ponderados por riesgo de la entidad, de acuerdo con lo dispuesto en
la letra D. Metodologia de Computo de los Activos Ponderados por Riesgo.

C. PATRIMONIO AJUSTADO DE LAS BOLSAS DE VALORES
a) El requisito de patrimonio minimo indicado en la letra B, debera ser acreditado por medio

del patrimonio ajustado.
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Para el calculo del patrimonio ajustado se rebajara del patrimonio contable del ultimo
estado financiero trimestral las siguientes partidas:

1) Los activos intangibles.
2) El saldo neto de activos por impuestos, corrientes o diferidos.

3) Las cuentas, documentos por cobrar y créditos con personas naturales o juridicas
relacionadas a las entidades del grupo empresarial al cual pertenece.

4) Los activos utilizados para garantizar obligaciones o compromisos de terceros.
5) EI monto registrado por concepto de gastos anticipados.

6) Las cuentas pendientes de cobro por un plazo igual o mayor a treinta dias con
posterioridad a su vencimiento, en la medida de que éstas no hayan sido provi-
sionadas.

En la determinacion del patrimonio ajustado, si existieren activos que permanezcan
impagos, se deberan rebajar del valor de los activos las provisiones que se hubieren
constituido por concepto de deudas incobrables, de acuerdo con las Normas Interna-
cionales de Informacién Financiera (NIIF, IFRS en su sigla en inglés) y a las normas
de esta Comision.

D. METODOLOGIA DE COMPUTO DE LOS ACTIVOS PONDERADOS
POR RIESGOS

El patrimonio por riesgos serd igual a 3 veces el gasto promedio mensual, debiéndose
calcular el promedio mensual en base a un periodo de 12 meses mdviles, considerando
el ultimo estado financiero trimestral disponible. En este calculo corresponderd consi-
derar todas las cuentas de gastos del estado resultado.

El valor total de los activos ponderados por riesgos correspondera a 33,3 veces el monto
del patrimonio por riesgos de la letra a) precedente.

E. DISPOSICIONES GENERALES

Cuando una entidad incurra en el incumplimiento de alguna de las condiciones prescritas
en esta norma, deberd dar aviso a través del canal oficial de comunicacién y envio de
informacion entre la Comision y sus fiscalizados, tan pronto la entidad tome conocimiento
del mismo y, en todo caso, a mas tardar al dia habil siguiente de producido el hecho.

La entidad debera contar con sistemas y procedimientos que le permitan monitorear y
determinar el cumplimiento permanente del requerimiento patrimonial dispuesto en la
ley y esta norma.

La bolsa de valores debera implementar un modelo de estimacion respecto al patrimonio
minimo requerido por esta norma, proyectando de forma trimestral el valor del patrimo-
nio ajustado y los activos ponderados por riesgo para al menos un horizonte de 2 afios
desde la fecha de estimacion.
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d) En los estados financieros se debera incluir en una nota el valor del patrimonio ajustado
y patrimonio minimo, asi como las estimaciones efectuadas para este ultimo segun lo
requerido en la presente seccion.

IV. ACTIVIDADES

De conformidad con lo establecido en el numeral 3 del articulo 40 de la Ley N°18.045 las bolsas
de valores podran efectuar las siguientes actividades:

a) Controlar y administrar, o participar en la administracion de sociedades de la Ley
N°20.345, de la Ley N°19.220 o de la Ley N°18.876.

b) Controlar y administrar entidades que provean a la bolsa de servicios para el ejercicio de
su giro o las actividades inherentes a su giro o autorizadas por la presente seccion, o de
entidades a través de las que realizara esas actividades.

Las actividades podran efectuarse en Chile o en el extranjero, sin perjuicio de la obligaciéon de
la bolsa de gestionar adecuadamente sus riesgos, estableciendo las medidas necesarias para la
acabada identificacion, control y mitigacion de los potenciales riesgos o conflictos de interés que
surjan en la realizacion de estas, conforme con la normativa vigente.

Las bolsas deberan mantener actualizado de forma permanente el listado de las actividades que
se encuentren realizando, mediante la aplicacion dispuesta para tal efecto en el canal de comu-
nicacién entre la Comisién y sus fiscalizados.

La presente autorizacion es sin perjuicio de la facultad que tienen las bolsas de realizar las demas
actividades permitidas por ley y las inherentes a su giro o a tales actividades como, por ejemplo:

I. Admitir a cotizacidon instrumentos financieros nacionales y extranjeros. Para estos efectos
se estara a la definicién de instrumento financiero establecida en el articulo 3 de la Ley
N°21.521. Sin perjuicio de que tratandose de bolsas de productos estas deberan suje-
tarse a lo establecido en los articulos 4 y 5 de la Ley N°19.220.

II. Admitir en sus sistemas de negociacion a intermediarios extranjeros que, en tal calidad,
se encuentren sujetos a la fiscalizacion de una autoridad signataria del Anexo A del Mul-
tilateral Memorandum of Understanding (MMoU) de la Organizacion Internacional de Re-
guladores de Valores (IOSCO, por su sigla en inglés), para que ejecuten directamente en
esos sistemas las érdenes recibidas en el exterior, siempre que la bolsa haya celebrado
convenios con esos intermediarios que aseguren la implementacion de sistemas y meca-
nismos para que estén en condiciones de cumplir con las obligaciones de informacion
exigidas por la Comisidon para los procesos de supervision, particularmente en materia
de abusos de mercado. Para esos efectos, esos intermediarios deberan contar, respecto
de las ordenes que ingresen al sistema de negociacion de la bolsa local, con sistemas
gue les permitan proveer a la Comision la misma informacion que ésta exige a los inter-
mediarios locales para la deteccion de eventuales conductas de abuso de mercado, en
particular, la informaciéon a la que se refiere la seccién X.A en sus literales a) al g) del
Capitulo 3 de esta normativa.

III. Administrar u operar sistemas alternativos de transaccion o prestar el servicio de pla-
taforma de financiamiento colectivo, sin necesidad de estar inscritas en el Registro de
Prestadores de Servicios Financieros, conforme a lo establecido en el articulo 5 de la Ley
N°21.521 y en las secciones II.C, II.D y X de la NCG N°502, o bien aquella que la reem-
place.
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1V. Prestar asesorias, consultorias y otros servicios relacionados con la formacion, desarro-
llo, funcionamiento u operacion de sistemas de negociacidon, o la comercializacion o
arriendo de sus sistemas.

V. En el caso de las bolsas de productos, aquellas que contemplen sus estatutos, asi como
también custodiar instrumentos financieros, sin necesidad de estar inscritas en el Regis-
tro de Prestadores de Servicios Financieros, conforme a lo establecido en el articulo 5 de
la Ley N°21.521 y en la seccion X de la NCG N°502, o bien aquella que la reemplace.

VI. Proveer y administrar sistemas para la gestion y registro de transacciones extrabursa-
tiles, tales como operaciones de pacto o "repo” y préstamos de instrumentos financieros,
entre otras.

V. NORMAS DE CONDUCTA DE AUTORREGULACION

Conforme a lo establecido en el articulo 77 del Decreto Ley N°3.538, las bolsas que no participen
del Comité de Autorregulacion Financiera al que se refiere el articulo 72 de ese Decreto Ley,
para efectos de someter a aprobacion de esta Comision las normas de conducta referidas a
materias relacionadas con gobierno corporativo, ética empresarial, transparencia y competencia
leal, deberan presentar un Cdédigo de Autorregulacion ordenado bajo la estructura a la que se
refiere la Norma de Caracter General N°424, o bien aquella que la reemplace.

VI. GOBIERNO CORPORATIVO Y GESTION INTEGRAL DE RIESGOS

En materia de gobierno corporativo y gestion de riesgo las bolsas deberéan cumplir con las ins-
trucciones de la Norma de Caracter General N°508, o bien aquella que la reemplace.

VII. GESTION DE RIESGO OPERACIONAL

En materia de gestion de riesgo operacional las bolsas deberan cumplir con las instrucciones de
la Norma de Caracter General N°510, o bien aquella que la reemplace.

VIII. REGISTROS Y REQUERIMIENTOS DE INFORMACION

A. ESTADOS FINANCIEROS Y MEMORIA ANUAL

Las bolsas en su calidad de sociedades andnimas especiales quedaran sujetas a las instrucciones
de los Titulos 1.2 y 1.3 de la Seccidon II de la Norma de Caracter General N°30, o bien aquella
que la reemplace, respecto a la presentacion de estados financieros y memoria anual, con ex-
cepcion de los indicadores de sostenibilidad por industria a que se refiere el numeral 2.1.C.2.9
de la Seccidn II de esa normativa.

B. MANTENCION DE REGISTROS

De acuerdo con la obligacion establecida en el articulo 179 de la Ley N°18.045 las bolsas de
valores deberan mantener un registro de instrucciones en los términos regulados por la Norma
de Caracter General N°271, o bien aquella que la reemplace.

Las bolsas de valores deberan registrar y mantener a disposicion de este Servicio la informacion
de las ofertas de compra o venta de valores ingresadas a los distintos sistemas de negociacion
bursatil por un periodo minimo de cuatro afos. La referida informacion podra ser requerida por
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parte de esta Comision para uno o mas periodos, uno o varios emisores y sistemas de negocia-
cion especificos.

En caso de ser solicitada por esta Comision, las bolsas de valores deberan remitir dicha infor-
macioén en formato XML a través del canal oficial de recepcion y envio de informacion entre la
Comisidn y los fiscalizados. Para ello las citadas entidades deberan seguir las instrucciones con-
tenidas en la ficha técnica, el esquema de construccion y el archivo XSD de validacion del archivo
XML que esta Comisiéon publicara en su sitio web.

C. HECHOS QUE PUEDAN AFECTAR A LOS INTERMEDIARIOS O A
SUS CLIENTES

Las bolsas de valores deberan informar a esta Comision, de cualquier hecho o situacion que
pudiera afectar patrimonialmente a sus corredores miembros o a los clientes de estos ultimos,
qgue se relacionen con fraudes, falsificacion de valores, irregularidades en operaciones de mo-
neda extranjera, contabilizacion de provisiones por montos significativos, incumplimiento en la
constitucion de garantias por parte de clientes u otros de similar naturaleza.

La informacidn requerida debera ser enviada, a mas tardar al dia habil subsiguiente de detectada
la situacién o de informada ésta por el intermediario al correspondiente centro bursatil. En el
mismo plazo, las entidades bursatiles deberan remitir informacion que dé cuenta de las activi-
dades que llevaran a cabo al respecto.

D. REGISTRO DE PRESIDENTES, DIRECTORES, GERENTES, EJECU-
TIVOS PRINCIPALES, ADMINISTRADORES Y LIQUIDADORES

Las bolsas deberan remitir a esta Comision la informacion a la que se refieren las Circulares
N°1003 y N°2007, o bien aquella que la reemplace.

IX. PAR'[ICIPACIéN EN LOS SISTEMAS DE COMPENSACION Y LI-
QUIDACION DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

De conformidad con lo establecido en el articulo 21 de la Ley N°20.345 y numeral 3 del articulo
40 de la ley N°18.045, esta Comision ha estimado pertinente autorizar a las bolsas de valores a
ser participantes de los sistemas de compensacion y liquidacion de instrumentos financieros, de
aquellos regulados por la Ley N°20.345, con la finalidad de gestionar las operaciones de sus
corredores miembros, sin que ello implique limitar la opcidon que tengan dichos corredores de
participar directamente en los sistemas de compensacion y liquidacion de instrumentos finan-
cieros.

Esta autorizacion no faculta a las bolsas de valores para compensar o netear directamente ope-
raciones de los corredores a quienes preste servicio, funcion gque le corresponde al sistema de
compensacion y liquidacion en que ella participe. Por lo tanto, para el caso de la liquidacion de
operaciones ejecutadas entre corredores, éstas deberan ingresarse directamente al sistema de
compensacion, que en el caso de CCLV Contraparte Central S.A., requiere que los respectivos
intermediarios se constituyan como agentes liquidadores indirectos, o bien deberan liquidarse
en forma bruta y bilateral entre dichos intermediarios.

Adicionalmente, las bolsas de valores, previo a ejercer la funcién de participante, deberan remitir
para la aprobacion de esta Comision la reglamentacion en la que se establezca:
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a) Los derechos y obligaciones de la bolsa de valores y de los corredores miembros que
opten por los servicios de dicho centro bursatil como participante.

b) Los requerimientos de garantia a sus corredores miembros que cubran los volimenes
maximos de ordenes de compensacion que éstos puedan realizar y que sean suficientes
para no comprometer el patrimonio de la referida bolsa de valores.

CAPITULO 2. DE LA INTERCONEXION DE BOLSAS DE VALORES

I. SISTEMAS DE NEGOCIACION QUE DEBERAN INTERCONECTARSE

De conformidad a lo establecido en el articulo 44 bis de la Ley N°18.045, las bolsas de valores
deberan implementar un mecanismo de interconexion en tiempo real entre los sistemas de calce
automatico de operaciones a término de renta variable que tengan habilitados.

Lo anterior, a objeto que las ofertas sobre instrumentos nacionales de renta variable que se
ingresen a tales sistemas sean vinculantes entre si; esto es, que la mejor oferta vigente en
cualquiera de los sistemas de calce automatico de las bolsas que conforme a la presente seccion
deben interconectarse, sea calzada de manera previa a las restantes ofertas vigentes en estos
sistemas. Ante igualdad de precios, debera calzarse siempre aquella oferta que fue ingresada
con anterioridad en cualquiera de esas modalidades.

No quedaran comprendidas dentro de la obligacién de interconexidn antes aludida, los sistemas
dispuestos para realizar operaciones de financiamiento, con o sin colaterizacién. Tampoco aque-
llas érdenes cuyo monto individual sea superior al equivalente a las 30.000 UF en las que la
mejor ejecucion solo se logre ejecutando la operacion fuera del sistema interbolsa. Sélo queda-
ran comprendidas en esa circunstancia aquellas ordenes de mas de 30.000 UF en que:

a) Es el propio cliente el que ingresa directamente su orden en el sistema de la respectiva
bolsa, indicando que optara por no someterse al sistema interconectado; y

b) El cliente para la ejecucion de su orden de mas de 30.000 UF instruyd al corredor para
gue no se someta al sistema interconectado, asi como la orden de cartera propia del
intermediario cuya finalidad es adquirir o enajenar los instrumentos a ese cliente.

En el caso que estas drdenes sean calzadas sélo parcialmente en la bolsa en que fueron ingre-
sadas, el remanente inferior a 30.000 UF seguira las reglas indicadas en la seccion siguiente.

Por el caracter vinculante de la interconexion antes descrita, los intermediarios deberan comu-
nicar y advertir a aquellos clientes que desean que su oferta se ejecute en determinado centro
bursatil, que ello no resulta plausible en los sistemas interconectados, pues la bolsa en la que
finalmente se ejecutara la operacion sera aquella en la que esté vigente la mejor oferta de todas
las bolsas del pais. Lo anterior, salvo en las situaciones sefialadas en el parrafo anterior.

II. CONDICIONES QUE DEBERA CUMPLIR EL MECANISMO DE IN-
TERCONEXION

El mecanismo de interconexion a que se refiere la seccidon anterior deberd cumplir con las si-
guientes condiciones copulativas:

a) Debera permitir a cada bolsa conocer en tiempo real en cudles de las dos modalidades
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antes descritas esta vigente la mejor oferta.

b) En caso de que la mejor oferta vigente del mercado no provenga de su propio sistema
de negociacion, debera comunicar las drdenes compatibles que reciba a aquella bolsa en
gue esté vigente esa mejor oferta. Ello, en tiempo real y directamente al mdédulo que la
otra bolsa haya establecido para la recepcion de esas drdenes.

c) De haber derivado a la otra bolsa la primera orden compatible que recibié a través de
sus terminales, entender que ésta fue calzada con la mejor orden vigente en el mercado
razon por la que, en tanto no se le comunique la existencia de una nueva mejor orden
en otra bolsa, asumir que no existe mejor oferta vigente distinta de aquella existente en
su propio sistema. Lo anterior, con el objeto de evitar incrementos en la latencia de sus
propios sistemas de negociacion o encolamiento de operaciones.

d) De haber recibido de otra bolsa una orden para ser calzada en sus sistemas de negocia-
cion, proceder con el respectivo calce o, en caso de no haber oferta compatible vigente,
proceder a anular dicha orden. A su vez, debera notificar dicho calce o anulacion a la
respectiva bolsa, a objeto que ésta pueda comunicar ese hecho al intermediario o cliente
correspondiente. La bolsa podra anular el remanente no calzado de esa orden, a objeto
de evitar incrementos en las latencias de sus sistemas o encolamientos de operaciones.

El mecanismo de interconexién antes referido debera utilizar aquel estandar internacionalmente
aceptado de mensajeria en tiempo real que las propias bolsas definan de comun acuerdo o, a
falta de éste, el protocolo para el intercambio de informacién financiera denominado “Financial
Information eXchange protocol (FIX)”.

Ninguna bolsa de valores, unilateralmente o de comun acuerdo, podra establecer requisito o
condicién alguna a los corredores de otras bolsas para que sus ofertas sean comunicadas y
calzadas a través del sistema de interconexion. Tampoco podra la bolsa en que se calzé la orden
interbolsa efectuar cobro alguno al corredor de otra bolsa por ese calce. A su vez, las bolsas no
podran efectuar cobro alguno a sus corredores por el hecho de contratar los terminales de otra
bolsa e ingresar sus ordenes a través de éstos.

Lo anterior, sin perjuicio de aquel cobro que pueda efectuar la bolsa de valores a sus corredores
por el ingreso de ofertas directamente a través de sus propios terminales y por los servicios
complementarios que ésta les provea en virtud de contratos celebrados entre las partes.

III. REQUISITOS TECNICOS, DE COMUNICACION Y DE SEGURI-
DAD QUE DEBERAN CUMPLIR LOS MECANISMOS DE INTERCONE-
XION Y LAS BOLSAS.

Las ofertas que sean calzadas a través del sistema interconectado de las bolsas locales solo
podran ser compensadas y liquidadas a través de los sistemas provistos por una Entidad de
Contraparte Central (ECC), ya sea directamente por las contrapartes o por terceros participantes
de las mismas, no pudiendo esas partes acordar disposicion en contrario.

Para efectos de poder acceder al mecanismo de interconexion en tiempo real de sistemas de
calce automatico establecido por el articulo 44 bis de la Ley N°18.045, la bolsa de valores res-
pectiva deberd contar con los requisitos establecidos en la normativa de gobierno corporativo y
gestion de riesgos y en la normativa de gestion de riesgo operacional de dicha entidad.
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Ademas, deberan tener a lo menos dos enlaces de red redundantes y exclusivos que permitan
minimizar los tiempos de latencia y dar continuidad a la comunicacion para el intercambio de
mensajes o datos relacionados con los procesos de interconexion entre las bolsas.

A efectos de que exista coherencia y concordancia en los registros de ingreso, modificacion y
eliminacién de ofertas, y cierre de transacciones interbolsa, las bolsas deberan sincronizar los
relojes para los sistemas de negociacion interconectados.

Todo lo anterior, no obsta a la obligacion que corresponde a las bolsas de valores de adoptar las
medidas que sean necesarias con el objeto de mantener la disponibilidad de sus servicios, res-
guardar la seguridad de la informacién y comunicar oportunamente a esta Comision toda situa-
cion que afecte o pueda afectar gravemente su funcionamiento.

CAPITULO 3. DE LOS INTERMEDIARIOS

Los intermediarios a efectos de solicitar su inscripcion en el Registro de Corredores de Bolsa o
Agentes de Valores deberan cumplir con las instrucciones de la Norma de Caracter General N°16,
o bien aquella que la reemplace. Asimismo, para solicitar la inscripcion en el Registro de corre-
dores de Bolsas de Productos deberan cumplir con lo establecido en la Norma de Caracter Ge-
neral N°182, o bien aquella que la reemplace.

Para efectos de lo establecido en el articulo 1° y del Titulo VI de la Ley N°18.045, no se consi-
derara intermediacidon de valores en Chile -y, por ende, a esa actuacion no le regiran las normas
exigidas a quienes intermedian valores en Chile- aquella actividad mediante la que una entidad
constituida en el extranjero y debidamente autorizada en esa jurisdiccion para adquirir o enaje-
nar titulos de crédito o inversion, productos u otros instrumentos financieros por cuenta de
terceros, ejecuta drdenes de compra o venta en Chile por cuenta de esos terceros, siempre que
la orden haya sido conferida en dicha jurisdiccidn. Lo anterior, independiente de que esa orden:

I. Haya sido ejecutada en bolsas de valores autorizadas en Chile, o fuera de ellas;

II. Sea efectuada directamente por el intermediario extranjero en esas bolsas en las condi-
ciones o términos establecidas por éstas para ese efecto;

III. Haya canalizado la ejecucidon de la orden de su cliente a través de corredores de bolsa
nacionales o ejecutado esa orden operando para si contra intermediarios nacionales; o

1V. Verse sobre valores o instrumentos financieros, nacionales o extranjeros.

Correspondera a la bolsa de valores o intermediario segun corresponda, adoptar los resguardos
gue sean necesarios para propender que la operacion efectuada en bolsas nacionales se ajuste
a la legislacion y normativa local, y la reglamentacion interna de la bolsa nacional en que se
ejecuta la operacion.

La intermediacién de valores extranjeros que tengan su origen en ofertas publicas de los mismos
solo podra efectuarse fuera de bolsas de valores nacionales cuando sean realizadas a través de
bancos, intermediarios nacionales o, en caso de titulos representativos de vehiculos de inversion
colectiva, por administradoras generales de fondos fiscalizadas por esta Comision.

Para efectos de la prohibicion establecida en el articulo 52 de la Ley N°18.045, quedaran excep-
tuadas:
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a) las operaciones de estabilizacion de precios que realicen intermediarios nacionales en el
marco de su actuacion como agentes colocadores de procesos de apertura de sociedades
en bolsas de valores, que tengan como finalidad atenuar incrementos o disminuciones en
los precios de los instrumentos colocados por excesos de oferta o demanda el dia de la
colocacion, y siempre que sea de manera transitoria durante el periodo de colocacion.

b) Las operaciones que realicen intermediarios nacionales o extranjeros en bolsas locales
en virtud de un convenio con el emisor o con la bolsa y que tengan por finalidad proveer
liquidez al mercado respecto de el o los instrumentos objeto de ese convenio.

I. PATRIMONIO, LIQUIDEZ Y SOLVENCIA

Para el ejercicio de sus operaciones de intermediacion, los intermediarios deberan mantener
requisitos de patrimonio minimo, garantias, liquidez y endeudamiento conforme a las instruc-
ciones de la presente seccidn. A estos efectos se estard a las definiciones contenidas en el Anexo
N°1 de la Norma de Caracter General N°510, o bien aquella que la reemplace, y a las contem-
pladas en la letra I de esta misma seccion.

A. PATRIMONIO MINIMO Y GARANTIAS

A.1l. Patrimonio minimo

Las entidades que presten servicios como intermediarios de valores o corredores de bolsa de
productos, deberan acreditar que cumplen los requisitos aplicables en esta norma. Para ello, los
intermediarios deberan considerar las definiciones de volumen de negocios establecidas en la
letra H. UMBRALES DE VOLUMEN DE NEGOCIOS de la presente seccion:

a) Los intermediarios del Blogue 1 se encuentran exentos de requisitos de patrimonio mi-
nimo, sin perjuicio de que su patrimonio ajustado, al que se refiere la seccion 1.B, en
ningun caso podra ser negativo.

b) Los intermediarios de los Bloques 2 y 3, deberan contar permanentemente con un patri-
monio que sea igual o superior al mayor valor entre:

1) UF 5.000.

2) El 3% de activos ponderados por riesgo financiero y operacional de la entidad, de
acuerdo con lo dispuesto en la seccion I.C. METODOLOGIA DE COMPUTO DE LOS
ACTIVOS PONDERADOS POR RIESGO FINANCIERO Y OPERACIONAL.

No obstante, dicho porcentaje podra ser incrementado por la Comision, llegando
al 6% de sus activos ponderados por riesgo, en atencion al resultado de la eva-
luacién de la calidad de gestién de riesgos, segun lo dispuesto en la letra G. RE-
SULTADO DE LA EVALUACION DE CALIDAD DE GESTION DE RIESGOS.

c) Para efectos de acreditar el cumplimiento del requisito de patrimonio minimo, se debera
emplear el calculo del patrimonio ajustado al que se refiere la seccion I.B.
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En el evento que el patrimonio ajustado de la entidad disminuya a un monto inferior al
patrimonio minimo de la letra b), o la entidad deje de cumplir con los requisitos de ga-
rantias, liquidez y endeudamiento sefialadas en esta norma, debera comunicar ese hecho
a la Comisién tan pronto tome conocimiento del mismo y presentar dentro del plazo de
cinco dias corridos, un plan de regularizacion que debera contener medidas concretas del
referido déficit que le permitan remediar la situacion en que se encuentra y asegurar su
normal funcionamiento, plazo que podra ser prorrogado por la Comision hasta completar
diez dias corridos en total. Mientras se mantenga dicha situacion, debera abstenerse de
realizar operaciones que puedan deteriorar su situacion financiera, segun las disposicio-
nes establecidas en el articulo 30 de la Ley N°18.045 en el caso de los intermediarios de
valores, y el articulo 16 de la Ley N°19.220 para los corredores de bolsa de productos.

A.2. Garantias

De acuerdo con lo establecido en el articulo 29 de la Ley N°18.045 para intermediarios
de valores y el articulo 11 de la Ley N°19.220 para corredores de bolsa de productos, los
intermediarios deberan constituir una garantia para responder del correcto y cabal cum-
plimiento de todas las obligaciones emanadas de su actividad. Lo anterior, sin perjuicio
de la garantia legal que deben constituir dichas entidades por el servicio de administra-
cion de cartera, establecida en el articulo 12 del articulo 1 de la ley N°20.712. Al respecto:

1) Los intermediarios del Blogque 1 estaran exentos del requisito de garantias.
2) Los intermediarios del Blogue 2 y 3 deberan constituir una garantia por UF 6.000

3) De acuerdo con lo establecido en el articulo 29 de la Ley N°18.045 para interme-
diarios de valores y el articulo 11 de la Ley N°19.220 para corredores de bolsa de
productos, el monto de la garantia podra ser incrementado por esta Comision en
atencion a la evaluacion de la calidad de la gestion de riesgos que ésta realice de
la entidad.

Los intermediarios podran constituir una garantia mediante una pdliza de seguro o boleta
de garantia bancaria para el cumplimiento de los requisitos establecidos en esta norma.

De forma adicional a lo mencionado en la letra b), los corredores de bolsa de productos
podran constituir la garantia también con dinero en efectivo, prenda sobre productos,
prenda sobre acciones de sociedades andnimas abiertas u otros valores de oferta publica,
con excepcion de acciones emitidas por las bolsas en que participen. La garantia consti-
tuida se debera mantener reajustada en la misma proporcion en que varie el monto de
la unidad de fomento. La constitucion de garantias sobre prenda de acciones de socieda-
des andnimas abiertas o sobre otros valores de oferta publica, no podra exceder de un
40% del total de la caucion. Sin embargo, los corredores de bolsa de productos que
decidan actuar como corredores de bolsa en las Bolsas de Valores, deberan adecuar la
constitucion de sus garantias a la exigencia de la letra b) anterior.

En caso de la pdliza de seguro, esta deberd cubrir el cumplimiento de las obligaciones
gue resulten de la prestacion de los servicios a favor de los acreedores presentes o futu-
ros que llegare a tener debido a sus operaciones, y con el exclusivo objeto de ser usada
en los términos de la Ley N°18.045 y de la Ley N°19.220.

En el caso de constituirse la garantia mediante boleta bancaria para los intermediarios,
ella debera ser tomada en un banco autorizado para operar en el mercado nacional. El
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documento debera sefialar que es tomada a favor de los acreedores presentes o futuros
que llegare a tener debido a sus operaciones, y con el exclusivo objeto de ser usada en
los términos de la Ley N°18.045 y de la Ley N°19.220, y ser pagadera a simple requeri-
miento.

El monto de la boleta bancaria sera el que se determine por aplicacion de lo dispuesto en
esta norma. La entidad debera designar a un banco, bolsa de valores o de productos
como representante de los posibles beneficiarios de la boleta bancaria, quien sera el
tenedor de esta. El representante de los beneficiarios de la boleta bancaria, para hacerla
efectiva y sin que sea necesario acreditarlo a la entidad otorgante, debera ser notificado
judicialmente del hecho de haberse interpuesto demanda en contra de la entidad caucio-
nada. El dinero proveniente de la realizacion de la boleta bancaria quedara en garantia,
manteniéndose en depdsitos reajustables por el representante, hasta que cese la obliga-
cion de mantener la garantia.

Para actuar en el desarrollo de su giro, las entidades deberan mantener siempre vigente
la garantia en los términos y por los montos establecidos en la presente norma.

En caso de hacerse efectiva la garantia, la entidad estara obligada a la presentacion de
una nueva garantia, conforme a lo establecido en esta norma, para poder continuar desa-
rrollando las actividades inherentes a su giro.

Tratandose de pdlizas de seguros, ante cualquier indemnizacion pagada por el asegura-
dor con cargo a dichas pédlizas -que reduzca el monto asegurado en igual cantidad- la
entidad afectada deberéa rehabilitar el monto asegurado original de la pdliza, simultanea-
mente con el pago del siniestro por parte de la compafia. Se debera acreditar dicha
rehabilitacion ante la Comisién, el mismo dia en que se haya efectuado el pago de la
indemnizacion.

Las garantias de esta seccion no podran ser consideradas para acreditar el requisito de
patrimonio minimo establecido en la seccion I.A.1.

B. PATRIMONIO AJUSTADO

El requisito de patrimonio minimo indicado en la seccién I.A.1, debera ser acreditado por
medio del patrimonio ajustado.

Para el calculo del patrimonio ajustado se rebajara del patrimonio contable:
1) Los activos intangibles.
2) El saldo en cuentas por cobrar a personas relacionadas. Este incluye:

i) El saldo deudor de cuentas corrientes mercantiles de socios o accionistas,
directores o administradores y de otras personas naturales o juridicas re-
lacionadas con el intermediario.

ii) Los saldos por cobrar por operaciones a término de intermediacion y car-
tera propia con partes relacionadas, que no han sido pagadas dentro de
los dos dias habiles bursatiles después de efectuada la transaccion (estos
saldos se presentan netos de las provisiones por deterioro de valor o inco-
brables).
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iii) Derechos provenientes de operaciones a futuro con entidades relacionadas
al intermediario, que permanezcan vencidos e impagos.

3) Los activos utilizados para garantizar obligaciones de terceros.
4) El saldo registrado por concepto de gastos anticipados.

5) El saldo deudor neto de impuestos diferidos.

6) Otros activos a mas de un afo.

Si existieren activos que permanecen impagos, se debera descontar de estos activos, en
caso de ser positiva, la diferencia entre:

1) La suma de los siguientes montos segun sea el periodo en que ha permanecido
impago el activo, o las veces que ha sido reprogramado:

i) ElI 40% del valor de los activos que permanecen impagos por un plazo
superior a 2 dias habiles bursatiles con posterioridad a su vencimiento o
cuyo vencimiento hubiese sido reprogramado por primera vez.

ii) El 70% del valor los activos que permanecen impagos por un plazo superior
a 10 dias calendario o cuyo vencimiento hubiese sido reprogramado por
segunda vez.

iii) El 100% de aquellos activos que permanecen impagos por un plazo supe-
rior a 30 dias calendario con posterioridad a su vencimiento o cuyo venci-
miento hubiere sido reprogramado mas de dos veces.

2) El monto de las provisiones que se hubiesen constituido por concepto de deudas
incobrables, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF, IFRS en su sigla en inglés) y a las normas de esta Comision.

El intermediario deberd mantener un registro en el que anotara toda aquella informacion
gue permita determinar claramente los activos que han permanecido impagos, el plazo
durante el cual estuvieron bajo esa calidad, el numero y fecha en que se efectuaron
reprogramaciones y la identificacion de los deudores correspondientes. Este registro de-
bera mantenerse en un medio y sistemas que garanticen su fiabilidad e integridad. Las
reprogramaciones deberan constar por escrito y estar debidamente documentadas.

En caso de gue las propiedades representen mas del 40% del total de activos, se debera
disponer de una tasacion comercial independiente con una antigiiedad no mayor a dos
anos. Para estos efectos, tendran que contratar una tasacion comercial con profesionales
idoneos, independientes, no relacionados con la entidad ni entre si, siendo estos tasado-
res de bancos, arquitectos, ingenieros civiles o constructores civiles de reconocido pres-
tigio. Los tasadores deberan tener la mas alta calificacion profesional en consideracion a
las caracteristicas, uso y destino de los bienes tasados. Las entidades deberan velar por
qgue las personas contratadas para tasar los bienes raices de su propiedad, no tengan
intereses que comprometan su independencia respecto la entidad y de quienes tengan
interés econdémico o puedan ser afectados por la tasacion.

Para efectos de esta normativa, se considerara dentro de las operaciones a futuro a todas
aquellas operaciones que impliquen un vencimiento futuro, tales como operaciones repo
(incluidas simultdneas) o forwards.
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C. METODOLOGIA DE COMPUTO DE LOS ACTIVOS PONDERADOS
POR RIESGO FINANCIERO Y OPERACIONAL

a) El patrimonio por riesgos para los intermediarios sera calculado por medio de la suma de
las siguientes cantidades:

1) Un monto referido al patrimonio por riesgo operacional calculado segun lo dis-
puesto en la seccién I.C.1 siguiente.

2) Un monto referido al patrimonio por riesgo de mercado segun lo dispuesto en la
seccioén 1.C.2 siguiente.

3) Un monto referido al patrimonio por riesgo de crédito segun lo dispuesto en la
seccién I.C.3 siguiente.

4) Un monto referido al patrimonio por riesgo de crédito y mercado para criptoactivos
en la seccion 1.C.4. siguiente.

b) El valor total de los activos ponderados por riesgo financiero y operacional correspondera
a 33,3 veces el patrimonio por riesgos que resulte de la suma de las componentes de la
letra a) precedente.

c) No deberan ser considerados en el calculo de patrimonio por riesgos aquellas cuentas de
activos descontadas del patrimonio contable en la seccion I.B PATRIMONIO AJUSTADO.

d) Cualquier otro activo incluido en el patrimonio ajustado, con excepcidon del efectivo en
moneda nacional, que no sea tratado en alguna de las secciones C.2, C.3 o C.4. tendra
un requisito de patrimonio por riesgo de 8% de su valor razonable, siempre y cuando no
hayan sido objeto de deduccion del patrimonio contable en la seccién I.B Patrimonio
Ajustado.

C.1. Calculo del patrimonio por riesgo operacional
El calculo del patrimonio por riesgo operacional considera las siguientes componentes:

a) El0,4% del valor de mercado de los valores de la Ley N°18.045, instrumentos financieros
del Titulo II de la Ley N°21.521 y productos de la Ley N°19.220 de terceros mantenidos
en custodia. Para ello se deberd considerar el monto en pesos del promedio diario de los
ultimos 12 meses.

Una vez calculado el monto de 0,4% del valor de la custodia, se podra descontar los
seguros y garantias constituidas para cubrir los riesgos asociados al servicio de custodia
de los valores, instrumentos financieros y productos, como por ejemplo, los seguros y
garantias constituidas para cubrir pérdidas ocasionadas por cualquier motivo o circuns-
tancia, ajena o imputable al intermediario, sus socios administradores y empleados, en
relacion con los valores o productos custodiados, tales como el seguro integral contem-
plado en la reglamentacién bursatil. No obstante, no se podra considerar la garantia legal
constituida en la seccién I.A.2. GARANTIAS.

b) El total de transacciones en valores, instrumentos financieros, productos y divisas. El
total de transacciones incluye aquellas de compra y venta, tanto por cuenta propia como
por cuenta de terceros. Para ello se deberan sumar:
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1) El 0,1% de las transacciones que no correspondan a operaciones en derivados o
contratos por diferencia. Se debera considerar el monto en pesos del promedio
diario de los ultimos 12 meses.

2) EI 0,01% de los montos nocionales de las operaciones en derivados o contratos
por diferencia. Se debera considerar el monto en pesos del promedio diario de los
ultimos 12 meses.

C.2. Calculo del patrimonio por riesgo de mercado

El calculo del patrimonio por riesgo de mercado debera ser efectuado por los intermedia-
rios que dispongan en su balance de valores de la Ley 18.045, instrumentos financieros
del Titulo II de la Ley 21.521, productos de la Ley 19.220 (en adelante “productos”),
divisas, segun corresponda. El calculo total de patrimonio por riesgo de mercado sera
igual a la suma de los montos requeridos por las exposiciones a los siguientes factores
de riesgo:

1) Tasa de interés

2) Materias primas

3) Moneda extranjera

4) Acciones y Cuotas de fondos.
5) Opciones

Para los valores, instrumentos financieros o productos que se hayan comprometido en
una operacion de venta con retrocompra, el intermediario calculara el patrimonio por
riesgo de mercado segun las disposiciones establecidas en esta seccion para el subya-
cente asociado.

Por otra parte, no se calculara el patrimonio por riesgo de mercado para las operaciones
de compra con retroventa, salvo que el valor, instrumento financiero o producto com-
prometido sea vendido con el objetivo de recomprarlo antes del vencimiento de la ope-
racion de financiacion.

Asimismo, se calculara el patrimonio por riesgo de mercado para los valores comprome-
tidos en ventas cortas, respecto a los que se tiene la obligacion de adquirir antes del
vencimiento de la operacion de préstamo de dichos valores.

C.2.1 Calculo del patrimonio por riesgo de tasa de interés

El calculo del patrimonio por riesgo de mercado de tasas de interés corresponde a un
monto referido a las posiciones en valores, instrumentos financieros y productos repre-
sentativos de deuda, o instrumentos que se comporten como tales, que sean mantenidos
en el balance del intermediario.

En lo referente al calculo en cuestion, el intermediario debera elegir entre dos metodolo-
gias: la simplificada o la de bandas temporales. Una vez seleccionada una de dichas
metodologias, no se permitira utilizar la otra hasta que haya transcurrido un plazo mi-
nimo de 24 meses desde su adopcién. En caso de que el intermediario decida cambiar de
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metodologia, debera notificar dicha modificacion a esta Comisiéon con al menos seis me-
ses de antelacion a la fecha efectiva del cambio, pudiéndose computar esto ultimo dentro
del plazo minimo de 24 meses exigido para efectuar el cambio.

C.2.1.1 Metodologia simplificada de riesgo de tasas de interés

Para el calculo del patrimonio por riesgo de tasa de interés, se debe asignar el valor de
mercado de cada instrumento, clasificandolo de acuerdo con el plazo al vencimiento de
los titulos. Entendiéndose por éste aquel que media entre la fecha de célculo y la fecha
en que el titulo entrega su ultimo pago. Para ello se han definido los rangos de plazo que
se detallan a continuacion en la Tabla 1:

Tabla 1. Porcentajes segin plazo al vencimiento.

Plazo al vencimiento %
Menor a 91 dias 2
Entre 91 dias y 1 afio

Entre 1 afio y 5 afios

Entre 5 afos y 12 afios 12
Mas de 12 anos 20

Una vez efectuada esta clasificacion se deberan aplicar los porcentajes dispuestos en la
Tabla 1, sobre el valor de mercado de los titulos que no se encuentren cubiertos.

Asimismo, se deberan aplicar los porcentajes mencionados sobre el valor nocional del
contrato a los derivados que no se encuentren calzados, entendiéndose por calzado como
aquellos que tengan posiciones opuestas y cuenten con el mismo activo subyacente y
fecha de vencimiento. Cabe sefalar que los porcentajes aplicados no dependen de las
monedas de denominacion del subyacente.

Los forwards denominados en UF deberan aplicar los porcentajes de la Tabla 1 sobre el
valor nocional del contrato.

Para el caso en que, de acuerdo con IFRS, se deban constituir provisiones, el requeri-
miento patrimonial se calculard sobre el activo neto de provisiones multiplicado por el
ponderador correspondiente.

Sin perjuicio de lo sefialado, se debera dar un tratamiento diferenciado a aquellos instru-
mentos que devenguen una tasa de interés flotante. Para estos efectos, considerando lo
establecido en esta seccion y la clasificacion de plazo al vencimiento sefialado en la letra
a) anterior, se debera aplicar sobre el valor de mercado de estos titulos un porcentaje
del 2% cuando correspondan un vencimiento menor a 91 dias; un 5% para vencimientos
entre 91 dias y 5 afios; un 6% para vencimiento entre 5 y 12 afos; y finalmente, un 7%
para vencimientos mayores a 12 afios.

C.2.1.2 Metodologia de bandas temporales de riesgo de tasas
de interés

Para el calculo del patrimonio por riesgo de tasa de interés, se debe asignar el valor de
mercado de cada instrumento en trece bandas temporales, considerando tanto las posi-
ciones activas como pasivas, distinguiendo segun tipo de moneda y tipo de tasa (fija o
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flotante). Las monedas consideradas son nacional no reajustable (CLP), nacional re-
ajustable por UF, IVP, UTM o IPC (UR) o extranjera (MX).

Los instrumentos a tasa fija se asignan a las bandas en funcidon de su vencimiento resi-
dual, mientras que los instrumentos a tasa flotante en funcion del siguiente periodo de
recalculo de la tasa.

Los derivados, exceptuando las opciones, deben ser descompuestos segun sus subya-
centes y asignados a las bandas temporales que correspondan. Ademas, se deben in-
cluir las posiciones delta ponderadas de las opciones sobre tasas de interés, cuando co-
rresponda, de acuerdo con lo estipulado en la seccion I.C.2.5. CALCULO DEL PATRIMO-
NIO POR RIESGO DE OPCIONES.

El patrimonio por riesgo de tasa de interés corresponde a la suma de tres componentes:
la posicion neta ponderada, el resultado de aplicar el ajuste vertical y el resultado de
aplicar los ajustes horizontales.

La posicién neta ponderada se calcula como:
M
m
Donde A,,.corresponde al valor de las posiciones activas del balance del intermediario,
P,.. corresponde al valor de las posiciones pasivas del balance del intermediario, t corres-

ponde a las bandas temporales, m corresponde a las monedas y PRM,,, son los pondera-
dores de riesgo de mercado por banda temporal y moneda.

13
(PRMmt *Amt - PRMmt * Pmt)

t=1

El resultado de aplicar el ajuste vertical se calcula como:

13

M
> D B x min(PRMy = Ay PRMy * )
m

t=1

La aplicacidon de los factores de ajuste horizontal (4i/y A, segun corresponda) debe con-
siderar, en primer lugar, las posiciones netas compensadas en cada una de las tres zonas
definidas en la siguiente tabla y luego entre las posiciones netas compensadas entre
diferentes zonas. Asi, el resultado de aplicar los factores de ajuste horizontal sera la
suma, por moneda de los siguientes productos:

1) Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 1+,

2) Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 2 * 1,

3) Las posiciones netas ponderadas compensadas en la Zona 3 x4

4) Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1y 2 1,

5) Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 2 y 3 #2153

6) Las posiciones netas ponderadas compensadas entre las Zonas 1 y 3 x5
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Tanto los PRM por moneda y banda temporal, como los factores de ajuste vertical y ho-
rizontales, se determinan de acuerdo con las siguientes tablas:

Tabla 2. PRM por moneda y banda temporal.

Zona Banda Temporal PRM
CLP UR MX
Zona 1 < 1 mes 0,00% 0,38% 0,00%
1 - 3 meses 0,21% 0,80% 0,21%
3 - 6 meses 0,51% 1,14% 1,17%
6 - 12 meses 0,86% 1,42% 2,09%
Zona 2 1 -2 afios 1,25% 1,67% 2,95%
2 - 3 afios 1,69% 1,89% 3,77%
3 - 4 afos 2,18% 2,12% 4,54%
4 - 5 afios 2,71% 2,38% 5,26%
Zona 3 5 - 7 afios 3,29% 2,67% 5,92%
7 - 10 afos 3,92% 3,04% 6,54%
10 - 15 afos 4,59% 3,49% 7,11%
15 - 20 afios 531% 4,06% 7,63%
> 20 afos 6,07% 4,75% 8,10%

Tabla 3. Factores de ajuste vertical y horizontales.

Factores de ajuste horizontal
Zona Banda Temporal | Factor de Dentro Entre zonas Entre
Ajuste de la adyacentes | zonas 1y 3
vertical zona
Zona 1 < 1 mes
1 - 3 meses A, = 40%
3 - 6 meses Ay = 40%
6 - 12 meses
Zona 2 | 1 -2 ahos
2 - 3 afos o _
3 - 4 afios p=10% A, = 30% Az = 100%
4 - 5 afos
Zona 3 | 5 - 7 ahos
7 - 10 afos
10 - 15 afios Az = 30% A2z = 40%
15 - 20 afos
> 20 anos

a)

b)

C.2.2 Calculo del patrimonio por riesgo de materias primas

Para el calculo del patrimonio por riesgo de mercado de materias primas, se deben incluir
todas las posiciones en derivados, contratos por diferencia o indices sobre materias pri-
mas (incluyendo productos agropecuarios y titulos representativos de productos).

Para cada materia prima expresada en su unidad estandar de medicion y luego convertida
a moneda local mediante las tasas spot, se calcula la posicion neta como la diferencia
entre posiciones activas y pasivas. A esta posicion resultante se le aplica un cargo de
15%. Ademas, se aplica un cargo adicional de 3% sobre la posicién bruta en cada materia
prima, es decir, sobre la suma de posiciones activas y pasivas (en valor absoluto).
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Se netean las posiciones activas y pasivas en una misma materia prima, o bien cuando
estas sean sustitutas. La entidad deberd incorporar en su politica de riesgo de mercado
los criterios establecidos para considerar que dos materias primas son sustitutas y ac-
tualizar al menos anualmente el analisis de correlacion que sustentan dicha condicién.
Dos materias primas son consideradas sustitutas si presentan una correlacion minima de
0,9 entre sus series de precios, por al menos un afo. Para el calculo de estas correlacio-
nes se debe contar con: i) al menos 24 observaciones de precios reales, espaciadas por
no mas de 90 dias, donde se permite una sola observacion por dia o ii) 100 observaciones
de precios reales, donde se permite una sola observacion por dia. En adelante, dos ma-
terias primas sustitutas se consideran para efectos de este calculo una misma materia
prima. En caso de no cumplir la condicion de correlacién, las materias primas no pueden
ser consideradas como sustitutas.

Lo anterior se expresa en la siguiente formula. Donde A/ corresponde al valor de las
posiciones activas en la materia prima “i”, P, corresponde al valor de las posiciones pasi-
vas en la materia prima “i” y "N” corresponde al nimero de materias primas en las que
el intermediario mantiene posiciones.

N N
D (A = PD*15% + ) (4 +] P *3%
i=1 i=1

C.2.3 Calculo del patrimonio por riesgo de moneda extranjera
Para el calculo del patrimonio por riesgo de mercado de moneda extranjera, se deben
considerar las posiciones netas en cada moneda extranjera en todo el balance. La posi-
cién neta en cada moneda debe calcularse sumando:

1) La posicién neta efectiva o spot.

2) La posicion neta en derivados y contratos por diferencia, que incluye todos los

montos a recibir menos todos los montos a pagar, excepto aquellas asociadas a
opciones.

3) Garantias en moneda extranjera.

4) Cualquier otra posicion del balance que pueda generar ganancias o pérdidas en
monedas extranjeras.
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Para el calculo del patrimonio por riesgo de mercado de moneda extranjera, se debe
ponderar la posicidon neta en cada moneda por el ponderador de riesgo de mercado (PRM)
qgue le corresponda, y luego considerar el maximo valor entre la suma ponderada de
posiciones activas y pasivas, adicionando el valor absoluto de la posicién neta ponderada
del oro, mediante la siguiente formula.

N N
max (Z(PNAi « PRM,), Z('PNPf . PRMi|)>+ IPNy, * PRM, ;]

i=1 i=1

Donde PNA; y PNP;, corresponden a la posicidon neta activa y pasiva, respectivamente para
cada moneda “i”; PN,,, €s la posicion neta (activa o pasiva) en oro; PRM; corresponde al
ponderador de riesgo de mercado, asociado a la moneda "i”, que se determina de acuerdo
con la Tabla 4.

Tabla 4. Ponderadores de riesgo de moneda extranjera
Riesgos Monedas Ponderador

Canasta 1 USD, EUR, EAU, AUD, CAD, CHF, 8%
CNY, CZK, DKK, GBP, HKD, ILS, JPY,
KRW, NOK, NZD, SAR, SGD, SKK,
SEK, TWD, Oro

Canasta 2 Resto de monedas 12%

C.2.4 Calculo del patrimonio por riesgo de acciones y cuotas
de fondos

El célculo de patrimonio por riesgo de acciones y cuotas de fondos se obtendré a partir
de la suma de tres componentes: aquellas con presencia bursatil, aquellas sin presencia
burséatil, pero con cotizacion y las sin cotizacién. Cabe indicar que, alternativamente, en
el caso de las cuotas de fondos mutuos pertenecientes a cualquiera de los componentes,
se podra utilizar los ponderadores de la Tabla 5.

C.2.4.1 Acciones y cuotas de fondos con presencia bursatil

El calculo del patrimonio por riesgo de acciones y cuotas de fondos con presencia bursatil
se aplica a todas las posiciones en acciones ordinarias y preferentes, compromisos para
comprar o vender acciones, indices sobre acciones y operaciones a futuro y contratos por
diferencia que tengan como subyacente acciones o indices accionarios con presencia bur-
satil.

El calculo del patrimonio por riesgo de acciones y cuotas de fondos con presencia bursatil
se calcula como la suma de dos componentes: a) riesgo especifico de cada emision y b)
riesgo general. Los componentes deben ser calculados por separado para cada mercado
en que el intermediario mantenga exposiciones. Para el calculo aqui dispuesto se consi-
derara el valor razonable de la accion, cuota o indice.

Riesgo especifico. El patrimonio por riesgo especifico de cotizaciones bursatiles se cal-
cula como la exposicion bruta, es decir, la suma de las exposiciones activas y pasivas (en
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valor absoluto), multiplicado por un ponderador de riesgo de mercado unico de 11%.
Donde "“A;” corresponde al valor de las posiciones activas en el mercado bursatil “i”, “P,”
corresponde al valor de las posiciones pasivas en el mercado bursatil “i” y "N” corres-
ponde al nimero de mercados bursatiles en los que el intermediario mantiene posiciones.

N
i=1

Riesgo general. El patrimonio por riesgo general de cotizaciones bursatiles se calcula
como la exposicion neta, es decir, la suma de las posiciones activas menos las posiciones
pasivas, multiplicado por un ponderador de riesgo de mercado unico de 11%. Ademas
de lo anterior, se agrega un requisito adicional de 2% a las posiciones netas en indices
sobre acciones. Donde "A;” corresponde al valor de las posiciones activas en el mercado
bursatil “i” (excluye indices y estrategias de arbitraje relacionadas a futuros), "P,” corres-
ponde al valor de las posiciones pasivas en el mercado bursatil “i” (excluye indices y
estrategias de arbitraje relacionadas a futuros), "Al,” corresponde al valor de las posicio-
nes activas en indices y estrategias de arbitraje relacionadas a futuros en el mercado
bursatil “i”, “PI,” corresponde al valor de las posiciones pasivas en indices y estrategias
de arbitraje relacionadas a futuros en el mercado bursatil “i” y "N” corresponde al niumero
de mercados bursatiles en los que el intermediario mantiene posiciones.

N N
D (14— P+ 11%+ Y (14l = PL]) + 13%
i=1 i=1

Sin perjuicio de lo expuesto, las cuotas de fondos mutuos con presencia bursatil podran
aplicar para el calculo de su riesgo de mercado ya sea la metodologia de esta seccién o
bien los ponderadores dispuestos en la Tabla 5.

C.2.4.2 Acciones y cuotas de fondos sin presencia bursatil

Para el calculo del patrimonio por riesgo de acciones y cuotas de fondos de inversién con
cotizacion y sin presencia bursatil, se debe aplicar un ponderador de 40% sobre el valor
razonable del instrumento.

Por su parte, para el calculo del patrimonio por riesgo de cuotas de fondos mutuos con
cotizacion y sin presencia bursatil, se deben aplicar los ponderadores dispuestos en la
Tabla 5.

C.2.4.3 Acciones y cuotas de fondos sin cotizacion bursatil

Para el calculo del patrimonio por riesgo de acciones sin cotizacion bursatil se debe aplicar
un ponderador de 100% sobre el valor razonable del instrumento.

Por su parte, para cuotas de fondos de inversion sin cotizacion bursatil se debe aplicar
un ponderador de 40%, con excepcion de fondos de inversion privados a los que se
aplicara un ponderador de 100%.

Finalmente, para cuotas de fondos mutuos sin cotizacion bursatil se deben aplicar los
ponderadores dispuestos en la Tabla 5:
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Tabla 5. Ponderadores de cuotas de fondos mutuos
Tipo de fondo mutuo Porcentaje (%)
C.F.M. de inversidon de Instrumentos de deuda de corto plazo 2
con duraciéon menor o igual a 90 dias
C.F.M. de inversién de Instrumentos de deuda de corto plazo 10
con duracién menor o igual a 365 dias
C.F.M. de inversién en Instrumentos de deuda de mediano y 15
largo plazo
C.F.M. Mixto 15
C.F.M. de inversién en Instrumentos de Capitalizacién 15
C.F.M. de Libre inversién 15
C.F.M. Estructurado 15
C.F.M. dirigido a Inversionistas Calificados 18

C.2.5 Calculo del patrimonio por riesgo de opciones

Para el tratamiento de opciones, el intermediario que sdlo registre posiciones en opciones
adquiridas puede utilizar cualquiera de los tres métodos que se sefialan en esta seccion:
Método simplificado, método delta plus o método de escenarios.

El intermediario que registre opciones vendidas de tipo "plain vanilla”s, sélo podra utilizar
ya sea el método delta plus o el de escenarios, mientras que el intermediario que registre
opciones vendidas que no sean tipo “plain vanilla” debera utilizar Gnicamente el método
de escenarios.

El intermediario debera comunicar a esta Comision la necesidad de utilizar el método de
escenarios en forma previa al lanzamiento de cualquier producto que deba ser incluido
en el cémputo del patrimonio por riesgo de mercado, sea que se trate de opciones expli-
citas o implicitas. Esto también procedera cuando a un producto ya existente se le intro-
duzca modificaciones que incidan en los criterios de valoracion o medicién del riesgo.

En lineas generales, si el intermediario utiliza el método simplificado o el método de
escenarios, debe agregar el patrimonio por riesgo de mercado calculado para su cartera
de opciones a cada clase de riesgo relevante, de acuerdo con el subyacente de la opcion.
En cambio, si utiliza el método delta-plus, la posicion delta ponderada, calculada de
acuerdo con la seccién 1.C.2.5.2, debe agregarse como exposicion a la clase de riesgo
respectiva (pudiendo compensarse con otras posiciones), mientras que los patrimonios
por riesgo vega y gamma seran cargos directos dentro de cada una de dichas clases.
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C.2.5.1 Método simplificado

Las posiciones de las opciones y su subyacente asociado (contado o forward) seran tra-
tados por separado. Los resultados obtenidos en cada caso seran incorporados de manera
directa a la estimacion del patrimonio por riesgo en cada categoria de riesgo relevante.
Este monto se determina como el menor valor entre:

1) El valor de mercado del instrumento subyacente asociado, multiplicado por el
ponderador de riesgo de mercado respectivo, de acuerdo con la clase de riesgo a
la que corresponde la posicion.

2) El valor de mercado de la opcion.

C.2.5.2 Método delta plus

En este método, el requisito patrimonial de las posiciones en opciones se calcula utili-
zando los factores de sensibilidad delta, gamma y vega, como se detalla a continuacion.

La posicion delta ponderada de cada opcion se asigna a la categoria de riesgo correspon-
diente (tasa de interés, moneda extranjera, materias primas o cotizaciones bursatiles).
La posicidn delta ponderada corresponde al valor de mercado del instrumento subyacente
asociado, multiplicado por el factor delta correspondiente, que mide el cambio en el valor
de la opcién ante un cambio unitario en el precio del subyacente. En el caso de opciones
cuyo subyacente sea un instrumento de deuda o tasas de interés, se aplicara el enfoque
de dos-patas, donde se computa una entrada en el momento en que el contrato subya-
cente tiene efecto y una segunda entrada en el momento en que el contrato subyacente
vence.

c) Adicional a lo anterior, el intermediario debe calcular el patrimonio por riesgo gamma.

Para cada opcidén individual, incluyendo la posicidn cubierta, se calcula el impacto gamma,
de acuerdo con la siguiente ecuacion:

1
Impacto Gamma = E* Gamma * VU?

Donde VU es la variacién del subyacente de la opcién y se calcula como:

1) Para opciones sobre tasas de interés, si el subyacente es un bono, su valor de
mercado debe ser multiplicado por los PRM correspondientes al riesgo de tasa de
interés. Un calculo equivalente debe ser realizado cuando el subyacente sea una
tasa de interés, asumiendo el cambio en la tasa explicitado en la misma tabla.

2) Para opciones sobre acciones e indices accionarios, el valor de mercado del sub-
yacente debe ser multiplicado por 11%.

3) Para posiciones en moneda extranjera y oro, el valor de mercado del subyacente
debe ser multiplicado por el PRM correspondiente a cada moneda.

4) Para opciones sobre materias primas el valor de mercado del subyacente debe ser
multiplicado por 15%.
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d) Para efectos del calculo anterior, las siguientes posiciones deben ser tratadas como el
mismo subyacente:
1) Para tasas de interés, cada banda temporal y moneda.

2) Para moneda extranjera y oro, cada paridad de monedas y oro.
3) Para materias primas, cada materia prima individual.
4) Para cotizaciones burséatiles, cada mercado nacional.

e) Cada opcion sobre el mismo subyacente tiene un impacto gamma que podra ser positivo
0 negativo. Estos impactos gamma individuales son sumados, dando como resultado un
impacto gamma neto para cada subyacente. Solamente aquellos impactos gamma netos
negativos seran incluidos en el calculo del patrimonio por riesgo gamma, que corresponde
a la suma del valor absoluto de los mismos.

f) El patrimonio por riesgo vega (volatilidad) corresponde a la suma, de los impactos vega
para cada opcion. Estos impactos se calculan aplicando, sobre la volatilidad del subya-
cente, un ajuste del 25%, positivo o negativo, segun sea la posicioén, corta o larga, res-
pectivamente. El resultado anterior se multiplica por el factor vega correspondiente. Di-
cho factor vega mide el cambio en el valor de la respectiva opcién ante un cambio unitario
en la volatilidad del subyacente.

C.2.5.3 Método de escenarios

a) En el método de escenarios el intermediario debe evaluar los cambios en el valor de las
opciones y sus posiciones de cobertura asociadas, considerando para ello una matriz cuyo
primer eje correspondera a los cambios en el precio o tasa subyacente (los rangos son
definidos en funcién de cada clase de riesgo) y cuyo segundo eje correspondera a los
cambios en la volatilidad del subyacente. Cada punto dentro de la matriz debera reflejar
el cambio de valor de la opcion, con respecto a un valor base, en funcion de los cambios
en la volatilidad y precio/tasa del subyacente. Para cada subyacente individual se debera
establecer una matriz independiente. Para opciones en acciones e indices sobre acciones,
el rango se establece en £11%. Para todas las categorias de riesgo se deberan utilizar al
menos 7 observaciones (incluyendo el valor actual) para dividir el rango propuesto en
intervalos equivalentemente espaciados.

b) Para aquellos intermediarios que tengan un portafolio significativo en opciones de tasas
de interés y a discrecion de esta Comision, se permitird una reducciéon a un minimo de 6
bandas temporales para la construccion de los escenarios. Esto implica que el interme-
diario puede combinar las bandas temporales determinadas en el modelo de riesgo de
tasas de interés para generar nuevos segmentos. Cada nueva banda temporal generada
podréa estar constituida hasta por un maximo de 3 bandas originales. En cuanto al cambio
asumido en la tasa, se debera considerar el maximo valor de las bandas temporales que
la conforman.

c) La segunda dimensidn de esta matriz corresponde al cambio en la volatilidad del subya-
cente. Un cambio Unico en la volatilidad del precio o tasa del subyacente igual a +25% y
-25%, se considera suficiente para la mayoria de los casos.
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Después de revalorizar las opciones con los escenarios provenientes de la matriz, cada
celda contendra la ganancia/pérdida neta de las opciones y de los instrumentos subya-
centes. El patrimonio por riesgo de mercado por el método de escenarios sera calculado
como la maxima pérdida contenida en la matriz.

C.3. Calculo del patrimonio por riesgo de crédito

El calculo del patrimonio por riesgo de crédito considera las exposiciones al riesgo de
crédito de instrumentos de deuda y cuentas por cobrar, y exposiciones al riesgo de con-
traparte de derivados y contratos por diferencia.

Las exposiciones de riesgo de crédito de cuentas por cobrar podran ser mitigadas por
medio de operaciones de compensacion y liquidacién y por garantias financieras, de
acuerdo con las disposiciones establecidas en esta seccion.

Del mismo modo, las exposiciones de riesgo de contraparte de derivados y contratos por
diferencias podran ser mitigadas por medio de acuerdos de compensacion bilateral, ope-
raciones de compensacion y liquidacion en entidades de contraparte central, garantias
constituidas por terceros a favor del intermediario bajo el amparo de un convenio marco,
y garantias constituidas para cubrir margenes iniciales de operaciones de compensacion
y liquidacién en entidades de contraparte central.

Para utilizar las técnicas que mitiguen el riesgo de crédito descritas en esta seccion, los
intermediarios deberan contar con toda la documentacion utilizada en operaciones ga-
rantizadas, acuerdos de compensacion y garantias personales y reales, la que debera ser
vinculante para todas las partes y en caso de ser con entidades de contraparte central
extranjeras, estas deben ser reconocidas como equivalentes bajo normas de caracter
general de la Comision. Los intermediarios deben corroborar lo anterior y contar con
informes legales, emitidos por la fiscalia del intermediario, asesores o auditoras externos,
asi como llevar a cabo el seguimiento que sea necesario con el objeto de garantizar su
continuo cumplimiento. El marco establecido en esta letra a) es valido para las exposi-
ciones mencionadas en esta seccion.

C.3.1 Riesgo de crédito de instrumentos de deuda y cuentas
por cobrar

El calculo del patrimonio de riesgo de crédito corresponde a un monto referido a valores,
instrumentos financieros o productos representativos de deuda y cuentas por cobrar que
el intermediario considere en el calculo de su patrimonio ajustado.

Se deberan clasificar cada uno de estos instrumentos y cuentas de acuerdo con la clasi-
ficacion crediticias o de tipo de contraparte de la Tabla N°6, salvo facturas o titulos re-
presentativos de facturas con recurso o garantia en que se debera considerar la mejor
clasificacion crediticia entre el pagador y quien asegura el producto.

El patrimonio por riesgo de crédito se calcula como el producto entre el valor de la expo-
sicién correspondiente y el ponderador de riesgo segun la Tabla N°6

1) En el caso de instrumentos de deuda, el ponderador de riesgo se determina de-
pendiendo de la clasificacion de riesgo del instrumento y su plazo residual. En
caso de no contar el instrumento con clasificacion de riesgo, se considerara la
clasificacion de riesgo del emisor. El ponderador asi determinado se multiplicara
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por la posicion neta, en valor absoluto, entre posiciones activas y pasivas de una
misma serie de emision.

2) Por su parte, en el caso de cuentas por cobrar, el ponderador de riesgo se deter-
mina dependiendo de si la contraparte tiene clasificacion de riesgo y del plazo
residual de las cuentas por cobrar. Si la contraparte no cuenta con clasificacion
de riesgo, se debera considerar la clasificacion de tipo de contraparte de la Tabla
6 (persona natural, PYME u Otros).

Si la contraparte o instrumento cuenta con clasificacion de riesgo externa, se utilizara la
clasificacion en moneda local cuando la moneda de pago de la exposiciéon se corresponda
con la moneda funcional del intermediario, incluyendo unidades reajustables, y clasifica-
cion en moneda extranjera en otros casos.

En caso de que se cuente con dos clasificaciones de riesgo, se debera considerar la menor
a efectos de la clasificacion por medio de la Tabla N°6.

Sin perjuicio de lo anterior, el ponderador de riesgo crediticio (PRC) de las exposiciones
en moneda local con el Estado chileno o el Banco Central de Chile sera igual a cero. Este
tratamiento se extiende a exposiciones avaladas por CORFO o FOGAPE. Sin embargo, las
demas entidades del sector publico seran clasificadas de acuerdo con lo establecido en la
Tabla N°6.

Tabla N°6. Porcentajes segtin clasificacion crediticia y tipo de la contraparte

Existencia de Categorias Clasificacion de %
clasificacion Riesgo
AAA a AA- o N1+ 0%

e 0,40% cuando el
plazo residual es me-
nor o igual a 6 meses

e 1,00% cuando el
plazo residual es ma-

Contraparte o A+ a BBB- o N1 yor a 6 meses y me-
instrumento Soberanos y Ban- nor o igual a 24 me-
cuenta con clasi- | cos Centrales ses

ficacion de riesgo
e 1,60% cuando el
plazo residual es ma-
yor a 24 meses

BB+ a BB- o N2/N3 8,00%

Bajo BB- o N3 12,00%
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Existencia de Categorias Clasificacion de %
clasificacion Riesgo
¢ 0,35% cuando el
plazo residual es me-
nor o igual a 6 meses
e 1,00% cuando el
Otraf instituciones | , , . - ppR_ o plazo residual es ma-
con “grado de in- yor a 6 meses y me-
I N1+/N1 ;
version nor o igual a 24 me-
ses
e 1,60% cuando el
plazo residual es ma-
yor a 24 meses
BB+ a BB- o N2/N3 8,00%
Otros
Bajo BB- o N3 12,00%
0,
Contraparte o Personas naturales 6,00%
instrumento no Pymes? 6,80%
cuenta con clasi-
ficacion de riesgo Otros 8,00%

C.3.1.1 Deudores por intermediacion

a) Se aplicara un ponderador de 0,5% al valor de las operaciones de la cuenta “"Deudores
por Intermediacion” que no sean compensados y liquidados por medio de una camara de
compensacion de instrumentos financieros o entidades de contraparte central locales o
extranjeras debidamente reconocidas de la Ley N°20.345, incluyendo montos asociados
a operaciones simultaneas del mercado de valores y repos del mercado de productos por
cuenta de terceros.

Sin perjuicio de ello, se aplicara un ponderador de 0% al valor de las operaciones de la
cuenta “"Deudores por intermediacion” que si sean compensadas y liquidadas por medio
de una camara de compensacion de instrumentos financieros o entidades de contraparte
central locales o extranjeras reconocidas de la Ley N°20.345.

b) Se aplicard un ponderador de 20% del saldo de la cuenta deudores por intermediacion y
derechos por operaciones a futuro, por transacciones efectuadas con o para entidades
relacionadas al intermediario distintas de intermediarios de valores, corredores de bolsa
de productos, administradoras de fondos fiscalizados por ley y sus fondos, compafias de
seguros y bancos por esta Comision.

2 Considerar clasificacion dispuesta en el articulo 2 de la Ley N°20.416. Incluye a microempresas, pequefias empresas
y medianas empresas
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C.3.1.2 Otras exposiciones de crédito

Para aquellas operaciones en moneda extranjera compensadas y liquidadas en camaras
de compensacion en moneda extranjera reguladas por el Capitulo III.H.5 del Compendio
de Normas Financieras del Banco Central de Chile, se les aplicaré un ponderador de
0,25% en lugar de los ponderadores de la Tabla 6.

Las cuentas por cobrar de operaciones de cartera propia del intermediario compensadas
y liquidadas por medio de una camara de compensacion de instrumentos financieros de
la Ley N°20.345 se les aplicara un ponderador de 0,25%; y en caso de entidades de
contraparte central locales o extranjeras debidamente reconocidas, de 0,16%.

C.3.1.3 Garantias financieras

Para determinar el calculo del patrimonio por riesgo de crédito, se podra sustituir los
ponderadores de la Tabla 6 asignados a la exposicion garantizada, de acuerdo con el tipo
de emisor de la garantia, siempre que ésta haya sido constituida con el unico fin de
cautelar el cumplimiento de la obligacién de que se trate. También se podra aplicar esta
sustitucion a la ponderacion del equivalente de crédito de la seccion I1.C.3.2 RIESGO DE
CONTRAPARTE. A la exposicién no garantizada, se deberd asignar el ponderador de la
contraparte directa. En ningun caso las garantias reales podran deducirse de la exposi-
cion.

Para lo anterior, los siguientes instrumentos son admisibles como colateral:

1) Efectivo, asi como certificados de depdsito en efectivo en moneda nacional, o bien
en una moneda de la Canasta 1, de acuerdo con la Tabla 4 de la seccién I.C.2.3.
CALCULO DEL PATRIMONIO POR RIESGO DE MONEDA EXTRANJERA, emitidos por
la contraparte del intermediario o cedidos de forma incondicional e irrevocable a
dicha contraparte. En este ultimo caso, el riesgo aplicable a la exposicion garan-
tizada debera estar asociado al emisor del certificado.

2) Titulos de deuda con “grado de inversion” de acuerdo con lo definido en la Tabla
6.

3) Titulos de deuda emitidos por el Estado Chileno o por el Banco Central de Chile.

4) Titulos de deuda emitidos por gobiernos extranjeros calificados en la mas alta
categoria por una agencia clasificadora.

Para determinar el monto de la exposicién garantizada deberd considerarse el valor ra-
zonable de las garantias elegibles indicadas en la letra b) precedente.

Para que la garantia financiera sea admisible para este tratamiento, debera estar otor-
gada por un periodo al menos igual al de la vigencia de la exposicion, y debera valorarse
al menos con frecuencia semestral. La parte de la exposicion que se encuentre respaldada
por el valor razonable de las garantias financieras recibira la ponderacién por riesgo apli-
cable a dicho colateral. Dicha ponderacion sera 0% en el caso de las garantias en efectivo,
mientras que para los otros instrumentos admisibles estara sujeta a un minimo de 1,6%.
Al resto de la exposicion se le asignara la ponderacion por riesgo correspondiente a la
contraparte.
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e) En el caso particular de operaciones repo, se podra considerar un PRC de 0,8% si se
cumplen las siguientes condiciones copulativas:

1)

2)

3)

4)

5)

El instrumento adquirido en la compra contado fue emitido por un soberano, o
entidades del sector publico con un ponderador de 0% segun lo establecido en la
Tabla 6.

La exposicion y el instrumento subyacente se encuentran en la misma moneda.

La operacion es a un dia o bien la exposicion y el subyacente se valoran diaria-
mente a precios de mercado y estan sujetos a reposicion diaria de margenes.

Cuando alguna de las partes incumpla la reposicion de margenes, el tiempo exi-
gido entre la ultima valoracion a precios de mercado previa al incumplimiento y
la liquidacion del subyacente no se estima superior a cuatro dias habiles.

La operacion se liquida a través de un sistema comprobado para este tipo de
operaciones y, tras un evento de incumplimiento, el intermediario tiene el derecho
irrestricto y legalmente exigible de tomar inmediatamente posesion del subya-
cente y liquidarlo en beneficio propio.

Se entendera por Sistema Comprobado aquél que permita liquidar operaciones, registrar
contratos, realizar reporteria y revisar llamados a margen.

f) Las condiciones asociadas a los numerales 3), 4) y 5) se entienden cumplidas, cuando
las operaciones repo estén pactadas al amparo de un convenio marco reconocido por el
Banco Central de Chile, gue incluya un acuerdo de compensaciéon en caso de algun pro-
cedimiento concursal de liquidacion en los términos del inciso 2 del articulo 140 de la Ley
N°20.720.

g) Sin perjuicio de lo anterior, el ponderador de 0,8% se podra reducir a 0% si, ademas de
las condiciones anteriores, la contraparte de la transacciéon corresponde a soberanos y
bancos centrales, entidades del sector publico, bancos y cooperativas de ahorro y crédito,
intermediarios de valores y corredores de bolsa de productos; compa#iias de seguros con
grado de inversion; fondos de inversién y fondos mutuos, administrados por una entidad
regulada y con requisitos de capital o endeudamiento - en especifico se incluye aquellas
reguladas por la Comision y los prestadores del servicio de intermediacion de instrumen-
tos financieros del Bloque 3, de acuerdo con lo estipulado en la Norma de Caracter Ge-
neral N°502; o fondos de pensiones regulados.

h) También se podra aplicar un ponderador de 0% si se cumple alguna de las tres siguientes
condiciones:

1)

2)

el instrumento subyacente fue emitido por un soberano o entidades del sector
publico con un ponderador de 0% de acuerdo con la Tabla 6, la exposicion y el
instrumento estan en la misma moneda y el valor de mercado del subyacente ha
sido descontado en un 20% al menos.

la operacion repo es compensada y liquidada en una entidad de contraparte cen-
tral local o extranjera reconocida de la ley N°20.345.

i) Lo anterior, también sera aplicable en las operaciones repo de instrumentos que, a su
vez, fueron adquiridos mediante otro repo.
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Ademas, seran admisibles como colateral acciones locales o extranjeras que tengan pre-
sencia bursatil, de acuerdo con lo definido en el Anexo de esta norma, y cuotas de fondos
mutuos que inviertan de manera directa unicamente en los instrumentos indicados en la
letra b) y en las acciones recién mencionadas. Para determinar el monto de la exposicion
garantizada debera considerarse el valor razonable de estas garantias ajustado por el
descuento (“haircut”) respectivo de acuerdo con la Tabla 7. El valor de la garantia sin
aplicar el haircut, para efectos de reduccion de riesgo, solo se considerara hasta el monto
de la exposicion.

Para que la garantia financiera de la letra j) sea admisible, debera estar otorgada por un
periodo al menos igual al de la vigencia de la exposicion, y debera valorarse con frecuen-
cia diaria. La parte de la exposicion que se encuentre respaldada por el valor razonable
ajustado de las garantias financieras no recibira ponderaciéon, mientras que al resto de la
exposicion se le asignara la ponderacion por riesgo correspondiente a la contraparte.

Tabla 7. Porcentajes de descuento aplicables a garantias ("haircut”)

Acciones e Indices accionarios 20

Cuotas de fondos mutuos 20

C.3.2 Riesgo de contraparte

El calculo del patrimonio de riesgo de contraparte corresponde a un monto referido a las
operaciones de derivados y contratos por diferencia (CFD) del intermediario, el cual sera
calculado por medio del “equivalente de crédito” y ponderadores de riesgo de crédito
segun el tipo y clasificacion crediticia de la contraparte.

El calculo del “equivalente de crédito” correspondera al valor razonable del instrumento
derivado, mas un monto adicional, que considera una variacion potencial futura (PFE) del
precio del contrato. Para los instrumentos derivados o CFD con valor razonable negativo
o cero, el “equivalente de crédito” correspondera sélo al monto adicional (PFE).

El monto adicional referido en el parrafo anterior se calculara aplicando el factor que
corresponda sobre el valor nocional del contrato, segun lo indicado en la Tabla 8 de
acuerdo con el tipo de activo subyacente y plazo al vencimiento. Para el "plazo residual”
de la Tabla 8, los CFD deberan ser considerados en la categoria “hasta un afo”.

d) A efectos de calcular el patrimonio por riesgo de contraparte, se deberéa aplicar al monto

calculado en el “equivalente de crédito” los ponderadores de crédito segun el tipo y cla-
sificacion crediticia de la contraparte de acuerdo con la Tabla 6. Para una exposicion
garantizada, se podran sustituir los ponderadores de la Tabla 6, de acuerdo con el tipo
de emisor de la garantia, segun lo indicado en la seccién I1.C.3.1.3 de GARANTIAS FI-
NANCIERAS.

1) Los contratos de derivados sobre tasas de interés o inflacion incluyen swaps de
tasas de interés en una misma moneda, acuerdos de tasa forward, futuros sobre
tasas de interés, opciones compradas sobre tasas de interés, seguros de inflacion,
contratos por diferencia e instrumentos similares.
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Los contratos sobre monedas extranjeras incluyen cross-currency swaps, swaps
sobre monedas, futuros sobre monedas, forward sobre monedas, opciones com-
pradas sobre monedas, contratos por diferencia e instrumentos similares. Las mo-
nedas consideradas en las canastas 1 y 2 son aquellas que se definen en la Tabla
4 de la seccion I.C.2.3 CALCULO DEL PATRIMONIO POR RIESGO DE MONEDA EX-
TRANJERA. En el caso de contratos sobre monedas en distintas canastas, se utili-
zara el factor asociado a la canasta de mayor riesgo. Los swaps sobre dos tasas
de interés fluctuantes en una misma moneda tendran un equivalente de crédito
igual a su valor razonable (el monto adicional sera igual a cero).

Los contratos sobre acciones o productos incluyen futuros, forward, opciones com-
pradas, contratos por diferencia, swaps de commodities e instrumentos similares
gue tengan como subyacente el precio de acciones individuales, indices de accio-
nes o productos.

En aquellos contratos derivados o contratos por diferencia en que se establezca
la obligacion de liquidar o pagar el valor razonable acumulado entre las fechas
establecidas contractualmente, se debera considerar un horizonte temporal de
acuerdo con el periodo de liquidacién contractual para la asignacion del factor de
conversion que corresponda al tipo de instrumento (Tabla 8). No obstante, en el
caso de contratos sobre tasas de interés o inflacion con vencimientos residuales
superiores a un afo que satisfagan los anteriores criterios, el factor de conversion
estara sujeto a un minimo de 0,5%. Por su parte, las clausulas que le den al
intermediario el derecho de acelerar o terminar operaciones, por concepto de in-
cumplimiento o deterioro crediticio, no seran consideradas en la determinacion
del equivalente de crédito.

Para aquellos contratos derivados o contratos por diferencia que tengan multiples
intercambios del monto nocional, los factores deberan ser multiplicados por el
numero de pagos que resten hasta su vencimiento. En tanto, para aquellos que
contengan amortizacion de capital en determinados periodos, el monto adicional
corresponderd a la suma de cada monto de amortizacién ponderado por el res-
pectivo factor de conversion correspondiente al plazo residual de cada una de esas
amortizaciones.

La eventual existencia de cldusulas no incluidas en los parrafos anteriores obliga
a las entidades a aplicar criterios orientados a una correcta determinacion del
monto adicional de la variacion potencial futura (PFE), asi como a mantener todos
los respaldos e informacion pertinentes que permitan su posterior evaluacion por
parte de esta Comision.

El equivalente de crédito de las exposiciones que resulten de las operaciones entre
un intermediario y sus clientes, que luego sean compensadas y liquidadas en una
entidad de contraparte central, sera determinado en los mismos términos que una
operacion bilateral y considerando lo indicado en el numeral 4) para efectos de la
determinacion del factor de conversion.

Las garantias otorgadas por el cliente que sean constituidas o transferidas a la
entidad de contraparte central o al intermediarip, podran ser tratadas de acuerdo
con lo indicado en la seccion 1.C.3.1.3 GARANTIAS FINANCIERAS.
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Tabla 8. Factores de conversion de variacion potencial futura (PFE)

Tipo de contrato Plazo residual Factores de conversion
Hasta 1 afio 0%
Tasa de interes o infla- Entre 1 y 5 afos 0,5%
cion
Mas de 5 afios 1,5%
Canasta 1 | Canasta 2
Hasta 1 afio 1,5% 4,5%
Moneda extranjera
Entre 1 y 5 afios 7% 20%
Mas de 5 afos 13% 30%
Hasta 1 ano 6%
Accmne_s e |n_d|ces ac- Entre 1y 5 afios 8%
cionarios
Mas de 5 afos 10%
Materias primas 18%
Otros 32%

C.3.2.1 Acuerdos de compensacion bilateral

a) En caso de que un conjunto de contratos derivados haya sido celebrado con una contra-
parte bajo el amparo de un convenio marco reconocido por el Banco Central de Chile, el
efecto mitigador del riesgo de contraparte atribuible a la compensaciéon podra aplicarse
en el calculo del “equivalente de crédito” para ese conjunto de instrumentos derivados.
El “equivalente de crédito” con una misma contraparte, para ese conjunto de instrumen-
tos, correspondera a lo siguiente:

1) Si el valor razonable neto de las posiciones compensadas es positivo:

max(X;VR; ; 0))

EC; = max ZVR-;O +ZNOC- * FC; = (0,4 + 0,6 *
i 4 J : 7 J < ijax(VRj;O)

2) Si el valor razonable neto de las posiciones compensadas es negativo o cero:

EC; = ZNOC,. x FCj * 0,4
j

Donde:

EC Equivalente de crédito de los instrumentos derivados incluidos en un acuerdo
de compensacion.
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> : Operador sumatoria.

Max : Operador maximo valor.

VR : Valor razonable de los instrumentos derivados incluidos en el acuerdo de
compensacion. Corresponde al monto no liquidado.

NOC : Monto Nocional de los instrumentos derivados incluidos en el acuerdo de
compensacion.

FC : Ponderador aplicable a cada contrato incluido en el acuerdo de compensa-

cién, de acuerdo con la Tabla 8.

El intermediario deberd mantener a disposicion de esta Comision toda la documentacion
que respalde la determinacion del “equivalente de crédito” al amparo de la presente
norma, incluyendo todos los antecedentes de los respectivos acuerdos de compensacion
y contratos de derivados.

C.3.2.2 Exposiciones con entidades de contraparte central

El calculo del patrimonio por las exposiciones sobre instrumentos derivados compensados
y liquidados a través de una Entidad de Contraparte Central (ECC), aplicara cuando esta
ultima se constituya irrevocablemente en acreedora y deudora de los derechos y obliga-
ciones que deriven de dichas operaciones y las obligaciones resultantes se vuelvan legal-
mente vinculantes para las partes. Para la determinacion del equivalente de crédito de
instrumentos derivados compensados y liquidados en una ECC se deben considerar las
instrucciones que se indican a continuacion, segun el tipo de vinculo que exista entre el
intermediario y dicha contraparte.

Se entiende que un intermediario es participante directo de una ECC cuando existe un
vinculo contractual que lo faculta y a la vez obliga a responsabilizarse de las operaciones
realizadas tanto a nombre propio como por cuenta de un tercero.

En estos casos el computo del equivalente de crédito se debe determinar aplicando la
formula de compensacion bilateral sefialada en la seccion I.C.3.2.1. ACUERDOS DE COM-
PENSACION BILATERAL, considerando aquellas operaciones efectuadas que comparten
las mismas garantias y resguardos, segun las normas que rijan a cada sistema de com-
pensacion y liquidacion en particular, por lo que su equivalente de crédito final sera la
suma de las exposiciones compensadas en cada categoria o grupo de derivados que ad-
ministre dicha entidad.

El céalculo del patrimonio por riesgo correspondera al 0,16% del equivalente de crédito
cuando la ECC sea regulada y supervisada por este organismo o bien una entidad de
contraparte central extranjera reconocida de la Ley N°20.345. De lo contrario, se deben
aplicar los ponderadores de riesgo de crédito de la Tabla 6.

La exposicion por las contribuciones al fondo de garantia tendré un ponderador de 0,16%
cuando la ECC sea regulada y supervisada por este organismo o bien una entidad de
contraparte central extranjera reconocida de la Ley N°20.345.

El ponderador aplicable al equivalente de crédito de la letra c) precedente podra ser
reemplazado por el ponderador correspondiente a las garantias aportadas para cubrir
margenes iniciales cuando éste ultimo sea menor a 0,16%. Esta sustitucion sera aplicable
hasta el importe total de las garantias constituidas.

Cuando un intermediario actue como participante indirecto de un participante directo de
una ECC, también podra aplicar los ponderadores por riesgo indicados en esta seccién a
sus exposiciones con la respectiva contraparte, cuando la ECC identifica las operaciones
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presentadas para su compensacion y posterior liquidacion como transacciones del inter-
mediario que actua como cliente, al igual que las garantias que la ECC o el participante
directo mantienen para respaldar dichas operaciones.

Para el computo del equivalente de crédito de las operaciones que cumplan con las con-
diciones antes sefialadas, se considerara un horizonte temporal de acuerdo con lo indi-
cado en la Tabla 8.

C.3.2.3 Garantias constituidas a favor de terceros bajo el am-
paro de un contrato marco

Cuando se trate de operaciones con derivados celebrados bajo el amparo de un convenio
marco reconocido por el Banco Central de Chile, en que el valor razonable neto de las
posiciones compensadas es negativo, se podra deducir de dicho monto las garantias
constituidas en virtud del contrato, a fin de determinar el activo sujeto a ponderacion por
riesgo, si las garantias cumplen con las siguientes condiciones:

1) Existe una base legal fundada para concluir que el marco de compensacion es
aplicable también a las garantias constituidas en cada una de las jurisdicciones
respectivas, independientemente de si la contraparte es insolvente o ha sido de-
clarada en liquidacidén o quiebra.

2) El intermediario es capaz de determinar en todo momento aquellos derechos y
obligaciones que estan sujetos a compensacion.

3) Que se trate de aquellos qepo'sitos e instrumentos en garantia definidos en la
seccion I.C.3.1.3. GARANTIAS FINANCIERAS. Los titulos de deuda constituidos en
garantia deberan ser considerados a su valor razonable.

Para estos efectos, sera el intermediario el que en todo momento debera tener disponible
los antecedentes que justifiquen el cumplimiento de las condiciones anteriores.

C.4. Calculo de patrimonio por riesgo de crédito y mercado
para criptoactivos

El calculo del patrimonio por riesgo de crédito y mercado se debe realizar en esta seccion
para los criptoactivos que el intermediario mantenga en su balance.

La Tabla 9 a continuacion define dos tipos de criptoactivos, "A” y “"B”. Los criptoactivos
"Tipo A” son incluidos en la lista elaborada por esta Comisiéon en consideracion a las
caracteristicas de liquidez, capitalizacion de mercado, transaccionalidad y disponibilidad
de precios que dichos activos tengan. Mientras que los activos que no cuenten con dichas
caracteristicas deberan ser clasificados como "Tipo B”.

Se aplicara el criterio de compensacion parcial a los activos "Tipo A” a efectos de calcular
sus requisitos de patrimonio de riesgo de crédito y mercado. A los activos "Tipo B” no les
sera aplicada dicha compensacion. El calculo total de patrimonio por riesgo correspondera
a la suma de los requisitos para los activos "Tipo A” y "Tipo B”.

El calculo del criterio de compensacion parcial aplicable a los activos "Tipo A” considera
la posicién neta de cada activo criptografico (subindice "k”) de acuerdo con la siguiente
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formula. Se aplica un requisito de patrimonio de 100% sobre la posicion neta de cada

activo "Tipo A”.

Posicién neta,, = Max (Posicion largay, , |Posicion cortag|) — 0,65 = Min(Posiciéon largay , |Posicion corta|)

e) Para los activos "Tipo B”, se aplica un requisito de patrimonio de 100% sobre la maxima
posicion bruta de cada activo criptografico (subindice “"k”), de acuerdo con siguiente for-

mula.

Posicion, = Max (Posicion largay , |Posicion cortay|)

Tabla 9. Listado de criptoactivos de Tipo A

Nombre Cadigo
Bitcoin BTC
Ethereum ETH
Tether UsSDT
BNB BNB
XRP XRP
USD Coin uUsDC
Cardano ADA
Dogecoin DOGE

D. INDICE DE LIQUIDEZ

a) Los intermediarios deberan cumplir con un indice de liquidez mayor o igual a 1. Esta
razon sera calculada como el activo disponible y realizable en un plazo inferior o igual a
7 dias (una vez deducidos los descuentos definidos en el numeral 2 de la letra b) y en la
letra c) de la seccién 1.B) sobre el pasivo exigible en igual plazo.

b) De acuerdo con lo establecido en el articulo 30 de la Ley N°18.045 para intermediarios
de valores y en los articulos 10 y 16 de la Ley N°19.220 para corredores de bolsa de
productos, esta Comision podré modificar el requisito de cumplimiento del indice de li-

quidez definido anteriormente de acuerdo con la evaluacion de la calidad de la gestion
de riesgos que realice de la entidad.

E. INDICE DE ENDEUDAMIENTO

Los intermediarios deberan cumplir con una razén de endeudamiento menor o igual 20 veces.
Esta razdn sera calculada como el pasivo exigible del intermediario sobre su patrimonio liquido.

Para el célculo del patrimonio liquido:
a) Se debera restar del patrimonio ajustado:
1) El saldo de inversiones en sociedades.

2) EI 50% del valor neto en plantas, propiedades y equipos no entregados en garan-
tia a favor de terceros.

b) Y se debera sumar:
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El 50% del valor de los titulos patrimoniales de bolsas no desmutualizadas de
acuerdo con su valorizacion por el método de la participacion.

El 50% del valor correspondiente a la accion de camaras de compensacion de
acuerdo con su valorizacion por el método de la participacion.

Para el calculo del pasivo exigible del intermediario se debera ajustar el total de pasivos por
los siguientes conceptos:

a) Se debera restar:

1)
2)

3)

4)

5)

El monto en obligaciones por concepto de intermediacion por cuenta de terceros.

El 50% del monto en Obligaciones por financiamiento por operaciones de venta
con retrocompra sobre instrumentos de renta fija (IRF) e instrumentos de inter-
mediacion financiera (IIF), toda vez que la fecha de materializacion de estas ope-
raciones sea idéntica a la del vencimiento de los titulos de que tratan.

El 50% del monto correspondiente a la obligacion de devolver los titulos por re-
troventas sobre IRF e IIF, toda vez que la fecha de materializacion de estas ope-
raciones sea idéntica a la del vencimiento de los titulos de que tratan.

50% de obligaciones por financiamiento por operaciones de venta con retrocom-
pra sobre titulos representativos de productos u otros productos de la Ley
N°19.220, toda vez que la fecha de materializacion de estas operaciones sea idén-
tica a la del vencimiento de los titulos de que tratan.

50% de obligaciones por retroventas sobre titulos representativos de productos u
otros productos toda vez que la fecha de materializacion de estas operaciones sea
idéntica a la del vencimiento de los titulos de que tratan.

b) Se deberan sumar:

1)

2)

3)

4)

El monto correspondiente a la obligacion de devolver los titulos por retroventas
sobre IRF e IIF cuando éstos no se encuentren cubiertos en un monto equivalente
con una retrocompra sobre IRF e IIF.

El monto correspondiente a la obligacion de devolver los titulos de retroventas
sobre instrumentos de renta variable (IRV) cuando éstos no se encuentren cu-
biertos en un monto equivalente con una retrocompra sobre IRV.

La diferencia positiva que resulte de restar al 15% del valor nocional de las obli-
gaciones por contratos a futuro, la obligacion registrada en el pasivo por estos
contratos, cuando el intermediario opere por cuenta propia en mercado de futuros
de ddlar, IPSA, facturas o productos agropecuarios.

La diferencia positiva que resulte de restar al porcentaje proveniente de dividir
uno por la Tip de cierre en mercado de futuro, aplicado sobre el valor nocional de
las obligaciones por contratos a futuro, la obligacion registrada en el pasivo por
estos contratos, cuando el intermediario opere por cuenta propia en mercado de
futuros de Tip.
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5) La diferencia positiva que resulte de restar al 20% del valor nocional de las obli-
gaciones por contratos forward efectuados en el mercado local o extranjero, la
obligacién registrada en el pasivo por estos contratos.

6) La diferencia positiva que resulte de restar al 20% del valor nocional de las obli-
gaciones por otras operaciones a futuro efectuadas en mercados extranjeros, la
obligacién registrada en el pasivo por estos contratos.

7) Obligaciones por retroventas sobre productos agropecuarios, no cubiertas por re-
trocompras.

8) Obligaciones por retroventas sobre titulos representativos de productos, no cu-
biertas con retrocompras.

9) Obligaciones por retroventas sobre otros productos, no cubiertas con retrocom-
pras.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 30 de la Ley N°18.045 para intermediarios
de valores y en los articulos 10 y 16 de la Ley N°19.220 para corredores de bolsa de
productos, esta Comision podra modificar el requisito de cumplimiento de la razén de
endeudamiento de acuerdo con la evaluacion de la calidad de la gestiéon de riesgos que
realice de la entidad.

F. DISPOSICIONES GENERALES

Cuando un intermediario incurra por cualquier causa en incumplimiento de alguna de las
condiciones prescritas en esta seccion 1., debera dar aviso por medio del canal oficial de
comunicacion y envio de informacion entre la Comision y sus fiscalizados tan pronto tome
conocimiento de éste, y a mas tardar al dia habil siguiente de producido el hecho.

El intermediario deberd contar con sistemas y procedimientos que le permitan monitorear
y determinar el cumplimiento permanente de los requerimientos de patrimonio, garan-
tias, liguidez y endeudamiento dispuestos en esta norma. La Comisién podra requerir en
cualquier momento los antecedentes y registros que den cuenta de dicho cumplimiento.

G. RESULTADO DE LA EVALUACION DE LA CALIDAD DE GESTION
DE RIESGOS

El porcentaje de los activos ponderados por riesgos podra ser incrementado en atencion
al resultado de la evaluacion de calidad de gestion de riesgos del intermediario realizada
por esta Comisiéon de acuerdo con la metodologia establecida en la seccién III. Gobierno
Corporativo y Gestion Integral de Riesgos de este Capitulo, y con lo dispuesto en la Tabla
10 siguiente. Dicho incremento se agregara al requisito inicial de patrimonio minimo de
3% de los activos ponderados por riesgos referido en el numeral 2 de la letra b) de la
seccién I.A.1. PATRIMONIO MINIMO. Los incrementos sefialados se efectuardn en con-
formidad a los rangos establecidos en la Tabla 10, los cuales dependeran de la calificacion
global actual de la evaluacion de calidad de gestion de riesgos, y la calificacion global
previa que haya obtenido la entidad (o "sin clasificacion” si es la primera vez que se
evalua).

Asi, por ejemplo, para una entidad cuya calificacion global actual sea C, y cuya calificacion
global previa fue de B, se podran incrementar sus requerimientos de patrimonio entre
1% y 2% de los activos ponderados por riesgos; mientras que, para una entidad cuya

50

Compendio Normativo de Bolsas e Intermediarios, 2026/ CMF



COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

calificacion global actual sea C, y cuya calificacion global previa fue de A o "Sin califica-
cion”, se podran incrementar sus requerimientos de patrimonio en el rango de 0% y 2%
de los activos ponderados por riesgos.

c) La Comisién también podra exigir un incremento en las exigencias de garantias, liquidez
y endeudamiento de los Bloques 2 y 3 a partir del resultado de la evaluacion de la calidad
de gestion de riesgos realizada a la entidad.

d) El intermediario tendra un plazo de 9 meses desde la comunicacion de la calificacion
asignada por parte de la Comision para dar cumplimiento a los requisitos adicionales de
patrimonio minimo, garantias, liquidez y/o endeudamiento de esta norma.

e) La exigencia adicional de patrimonio minimo, garantias, liquidez y/o endeudamiento de-
bera ser mantenido por el intermediario por al menos un afio (desde que se empiece a
cumplir esta exigencia adicional) antes de solicitar una reconsideraciéon de su evaluacion
de calidad de gestion de riesgos a esta Comision. Esto ultimo no implica una revision
inmediata de la solicitud presentada por la entidad, la cual sera evaluada conforme al
proceso de supervision basada en riesgos de esta Comision.

f) Cuando un intermediario, en virtud de su evaluacion global de la calidad de la gestion de
riesgos, vea reducidas sus exigencias de patrimonio, garantias, liquidez o endeuda-
miento, podra reducir los requisitos mencionados sélo a partir de la fecha en que sea
informada y hasta los limites que le sean aplicables.

Tabla 10. Requisitos adicionales de patrimonio minimo segun el resultado de la eva-
luacion de calidad de gestion de riesgos.

Calificacion global actual

A B C D
Sin calificacion 0% Entre 0% y 1% | Entre 0% y 2% | Entre 0% y 3%
A 0% Entre 0% y 1% | Entre 0% y 2% | Entre 0% y 3%
Calificacion B 0% | Entre 0% y 1% | Entre 1% y 2% | Entre 2% y 3%
global previa
C 0% | Entre 0% vy 1% | Entre 1% vy 2% | Entre 2% y 3%
D 0% | Entre 0% y 1% | Entre 1% vy 2% | Entre 2% y 3%

H. UMBRALES DE VOLUMEN DE NEGOCIOS

Se definen los siguientes Blogues de volumen de negocios para la determinacion de requisitos
de patrimonio minimo y garantias.

a) Bloque 1: intermediarios que no cumplan ninguna de las métricas de volumen de negocio
de las entidades del Bloque 2 o 3. Se consideraran clientes activos aquellos que cumplan
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con las condiciones definidas en el Anexo de esta normativa.
b) Bloque 2: intermediarios que cumplan alguna de las siguientes condiciones:
1) Tengan un numero de clientes activos entre 500 y 5.000

2) Transacciones promedio diarias en los ultimos 12 meses entre UF 100.000 y UF
500.000.

3) Ingresos en los ultimos 12 meses entre UF 25.000 y UF 50.000.
c) Blogue 3: intermediarios que cumplan alguna de las siguientes condiciones:
1) Mas de 5.000 clientes activos.
2) Mas de UF 500.000 en transacciones promedio diarias en los ultimos 12 meses.
3) Activos custodiados promedio diarios en los ultimos 12 meses mayor a 0 UF.
4) Ingresos en los ultimos 12 meses sobre UF 50.000.
La Comisidn solicitara, mediante norma de caracter general, que sea remitida aquella informa-
cion necesaria para determinar el cumplimiento de la clasificacion de Bloques en la periodicidad,
forma y medio que establezca.
Cuando una entidad alcance una de las condiciones que la clasifique en un bloque superior por
mas de 6 meses, dispondra de un plazo maximo de 9 meses desde la comunicacion mediante
oficio por parte de la Comision del cambio de Bloque, para dar cumplimiento a los requisitos de
patrimonio minimo y garantias correspondientes a dicho Blogue.
Las entidades podran ser reclasificadas a bloques inferiores después de dejar de cumplir las

condiciones respectivas del bloque superior por un periodo minimo de 6 meses y con autorizacion
de la Comisién.

I. DEFINICIONES
Cliente activo: Todo cliente que no se considera inactivo sera considerado como activo.

Cliente inactivo: Se define como aquel cliente que no tiene un contrato vigente con el inter-
mediario. Asimismo, se considera cliente inactivo aquel que cumpla de forma conjunta con las
siguientes condiciones:

e No realizar ningtn tipo de transaccion ni haber utilizado, recibido o solicitado ningun tipo
de servicio prestado por el intermediario en los uUltimos 3 meses (incluidos servicios de
custodia).

e No disponer de saldos (activos o pasivos) en cuentas provistas por el intermediario.
Calificacion de crédito en la mas alta categoria: Un pais cuya calificacion de crédito en la

mas alta categoria por una empresa calificadora internacional, corresponde a aquellos paises
gue cuenten con las siguientes clasificaciones:
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Rango de categorias

Firma clasificadora Corto Plazo Largo Plazo
Desde Hasta Desde Hasta
Fitch Rating F1 F1+ A- AAA
Moody's Investors Ser- p-1 p-1 A3 Aaa
Standard & Poor's (S&P) A-1 A-1 A- AAA
Dominion Bond Rating B P
Service (DBRS) R-1(low) R-1(high) A(low) AAA

Clasificaciones Externas: Para las contrapartes en que se requiera considerar la clasificacion
externa, debera asignarse una clasificacion de riesgo de acuerdo con la siguiente tabla de ho-

mologacion:
Categoria Standard & | Fitch Rating Moody’s Inves- | Dominion Bond
Poor’s (S&P) tors Service Rating Service
(DBRS)
AAA AAA AAA Aaa AAA
AA+ AA+ AA+ Aal AA
AA AA AA Aa2 AA
AA- AA- AA- Aa3 AA
A+ A+ A+ Al A
A A A A2 A
A- A- A- A3 A
BBB+ BBB+ BBB+ Baal BBB
BBB BBB BBB Baa2 BBB
BBB- BBB- BBB- Baa3 BBB
BB+ BB+ BB+ Bal BB
BB BB BB Ba2 BB
BB- BB- BB- Ba3 BB
B+ B+ B+ B1 B
B B B B2 B
B- B- B- B3 B
CCC+ CCcC+ CCC+ Caal ccc
Cccc ccc ccc Caa2 cc
Cccc- Cccc- Ccc- Caa3 C
cc cc cc Ca D
D D D C, bD D

Grado de Inversion: Se considera una empresa con “Grado de inversion”, si la contraparte
tiene al menos una clasificacion externa, y ésta es al menos BBB- de acuerdo con los criterios
establecidos de acuerdo con la definicion de clasificaciones externas de este anexo.

Letras Griegas: lLas letras griegas (también conocidas como "Griegas") son un conjunto de
medidas utilizadas para evaluar la sensibilidad de un derivado financiero, como una opcién, a
diferentes factores de riesgo. Estas letras provienen del calculo de derivadas parciales en mo-
delos de valoracién de opciones, como el modelo de Black-Scholes. Las principales letras griegas
utilizadas en la norma corresponden a:
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e Delta. Se define el factor de sensibilidad “delta” A de un derivado “f” dependiente de un
subyacente "S”, como el cambio en el valor del derivado ante un cambio unitario en el
valor del instrumento subyacente. Para lo anterior, se asume que todos los demas fac-
tores permanecen constantes. La formula es:

of
A=3s
e Gamma. Se define el factor de sensibilidad "gamma” de un derivado “f” como el cambio
en el factor delta A ante el cambio unitario en el valor del instrumento subyacente "S”.
Para lo anterior, se asume que todos los demas factores permanecen constantes. La
formula es:

_0A
gamma = -

e Vega. Se define el factor de sensibilidad “vega” de un derivado “f” el cambio en el valor
del derivado ante un cambio unitario en la volatilidad “o” del valor del instrumento sub-
yacente. Para lo anterior, se asume que todos los demas factores permanecen constan-
tes. La formula es:

_or
vega = -

Mercado: para el calculo del requisito de patrimonio por riesgo de mercado de acciones e indices
accionarios, mercado de un pais refiere a todos los instrumentos que cotizan en bolsas de valores
ubicadas en la misma jurisdiccion del pais.

Presencia Bursatil: Para el mercado local, la presencia bursatil se entendera segun lo estable-
cido en la Norma de Caracter General N°327. Respecto a acciones, cuotas de fondos o indices
accionarios registrados en bolsas extranjeras se considerara que tienen presencia bursatil aque-
llas que, en los ultimos 90 dias habiles del mercado respectivo, contados desde el dia anterior a
su determinacion, hayan tenido transacciones totales diarias promedio de al menos USD 50.000.

Operacion Repo: También llamadas operaciones con pacto, operaciones simultaneas, contratos
de retrocompra o ventas/compras con pacto de retrocompra/retroventa. Corresponde a la com-
praventa al contado de instrumentos realizada en forma conjunta y simultéanea con una com-
praventa a plazo sobre los mismos o sobre otros instrumentos equivalentes que las partes hayan
acordado como sustitutos de los primeros, de acuerdo a lo establecido en la Circular N°1.920
emitida por esta Comision y el articulo 8 bis de Ley N°18.876 y/o legislacion equivalente de
jurisdicciones en el extranjero de ambas operaciones.

Personas relacionadas: Refiere a las personas relacionadas segun lo dispuesto en el articulo
100 de la ley 18.045.

Plain Vanilla (derivado o instrumento de tipo simple). Los derivados o instrumentos Plain
Vanilla o de tipo simple son aquellos que se negocian en mercados generalmente liquidos segtn
contratos y convenciones de mercado mas o menos estandarizados.

Producto: Refiere a los productos de la Ley 19.220.
Riesgo inherente: corresponde a aquel riesgo que por su naturaleza no puede ser separado

del proceso o subproceso en que éste se presenta. Corresponde al riesgo que debe asumir cada
entidad de acuerdo al ambito de desarrollo de sus actividades establecido por ley.
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Titulo cubierto. Se entendera que un titulo en cartera se encuentra cubierto, en las siguientes
situaciones:

i. Cuando el intermediario tenga vigente un compromiso de venta sobre un titulo del mismo
emisor y con la misma base de reajuste que aquél mantenido en cartera. Ademas, se
requerird que la diferencia entre las fechas de vencimiento de ambos titulos no sea su-
perior a 60 dias cuando a lo menos uno de ellos tenga un plazo al vencimiento menor o
igual a un afo. Si ambos titulos tienen plazo al vencimiento superior al mencionado, la
diferencia entre tales fechas no podra exceder de dos afios. Sin perjuicio de lo anterior,
el titulo en cartera no se considerara cubierto para el caso que la operacion que genera
el compromiso de venta que lo cubre se efectue con una persona o entidad relacionada
al intermediario.

ii. El intermediario tenga cualquier otro derecho documentado para la venta futura a un
precio predeterminado, de un titulo que cumpla con las mismas condiciones que se le
exigen a aquel sobre el cual trata el compromiso de venta a que se refiere el numero i)
anterior. En todo caso, no se consideraran los derechos a la venta que se generen en
operaciones con personas o entidades relacionadas al intermediario, los derechos condi-
cionados a cualquier evento ajeno al control del intermediario, y aquellos derechos de
venta en que el precio prefijado para el titulo sea inferior al valor de mercado de este.

iii. Cuando el intermediario tenga vigente un derivado contratado con el objeto de cubrir el
riesgo de tasa de dicho titulo. Para esto se debera contar con documentacion que de-
muestre que dicho derivado esta cubriendo el riesgo de tasas de ese titulo en particular.

II. NORMAS DE CONDUCTA DE AUTORREGULACION

Conforme a lo establecido en el articulo 77 del Decreto Ley N°3.538, los intermediarios que no
participen del Comité de Autorregulacion Financiera al que se refiere el articulo 72 de ese Decreto
Ley, para efectos de someter a aprobacion de esta Comision las normas de conducta referidas
a materias relacionadas con gobierno corporativo, ética empresarial, transparencia y competen-
cia leal, deberan presentar un Cdédigo de Autorregulacién ordenado bajo la estructura a la que
se refiere la Norma de Caracter General N°424, o bien aquella que la reemplace.

III. GOBIERNO CORPORATIVO Y GESTION INTEGRAL DE RIES-
GOS

Los intermediarios deben contar con la estructura organizacional y los medios materiales y hu-
manos adecuados al tamafio, volumen y naturaleza de sus negocios y riesgos que enfrentan.
Asimismo, deben mantener sistemas de control interno y gestion de riesgos que sean compati-
bles con los objetivos establecidos por la propia entidad, que permitan una adecuada gestion de
los riesgos que enfrenta el intermediario en sus negocios, la proteccién de los activos e intereses
de sus clientes y el cumplimiento de las disposiciones legales y normativas que le son aplicables.

Las disposiciones contenidas en esta seccién deben entenderse como los requerimientos mini-
mos que los intermediarios deben cumplir en materia de control interno y gestion de riesgos
para el desarrollo de su giro, debiendo al mismo tiempo dichos intermediarios, promover la
mejora continua del sistema de gestion de riesgos.

En lo referente a la presente seccion se estara a las definiciones contenidas en el Anexo N°1 de
la Norma de Caracter General N°510, o bien aquella que la reemplace, y a las contempladas en
la seccion I.I anterior de este mismo Capitulo.
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A. RESPONSABILIDAD DEL DIRECTORIO U ORGANO EQUIVALENTE

El directorio u érgano equivalente (en adelante el "directorio”), es el principal responsable de
qgue la entidad esté adecuadamente organizada, y de la implementacion y funcionamiento del
sistema de control interno y gestion de riesgo del intermediario. También debera promover que
tanto el intermediario como sus funcionarios cumplan los procedimientos y normas definidos.
Para esos efectos, el directorio debera dar cumplimiento, al menos, a los principios y elementos
de gestion de riesgos que se sefalan a continuacién, conforme al tamafo, volumen, naturaleza
de los negocios y riesgos de la entidad:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)

Establecer la mision, visidon y objetivos estratégicos, teniendo en consideracion las respon-
sabilidades que el marco regulatorio vigente establece para la entidad.

Conocer y comprender los riesgos inherentes a los negocios y actividades que desarrolla el
intermediario.

Aprobar y revisar al menos una vez al afio, o con una mayor frecuencia si es necesario, el
apetito a los riesgos identificados, verificando que aquellas definiciones permitan a la enti-
dad cumplir con sus obligaciones legales y objetivos estratégicos.

Aprobar y revisar al menos una vez al afio, o con una mayor frecuencia si es necesario,
politicas de gestion de riesgos y control interno que sean coherentes con los objetivos es-
tratégicos, el marco regulatorio, los valores organizacionales y el apetito al riesgo definido
y la utilizacion de buenas practicas en materia de gestion de riesgos asociados a los servicios
prestados por los intermediarios.

Aprobar el cédigo de ética, que dé cuenta de los valores y principios organizacionales y
establezca directrices en el actuar del personal de la entidad. Este cddigo de ética podra
adherir a estandares y practicas reconocidas en cédigos de ética internacionales para la
industria de inversiones. Las materias mencionadas en el cédigo de ética también podran
ser abordadas en otros documentos de la entidad como, por ejemplo, el cédigo de autorre-
gulacién dispuesto en la Norma de Caracter General N°424 en el caso de los intermediarios
de valores.

Contar con un comité de gestion de riesgos compuesto al menos por un director (o miembro
del érgano equivalente). Sin perjuicio de ello, el directorio debera evaluar la pertinencia de
conformar comités u otras instancias, que le permitan analizar y monitorear aspectos rele-
vantes de los negocios, referidos a materias tales como auditoria, prevencion del lavado de
activos, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de des-
truccion masiva, inversiones, nuevos productos, continuidad del negocio, seguridad de la
informacion y ciberseguridad, entre otros.

El directorio establecera los procedimientos para la conformacion y funcionamiento de los
comités, los cuales deberan quedar debidamente documentados. Sin perjuicio de ello, los
comités de gestion de riesgos y de auditoria (éste ultimo, en caso de ser constituido) debe-
ran estar integrados al menos por un integrante del directorio de la entidad. Ningun director
(o miembro del érgano equivalente) podra ser parte del comité de gestion de riesgo y del
comité de auditoria al mismo tiempo.

Aprobar los planes anuales de las instancias encargadas de las funciones de gestion de
riesgos y auditoria interna, y estar en conocimiento, en forma oportuna, de su cumplimiento
y de los informes que elaboren.
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Evaluar periédicamente la suficiencia de recursos de las funciones de gestion de riesgos y
de auditoria interna, para lo cual debera tener en consideracion la cobertura del trabajo de
dichas funciones, aprobando la asignacion de los recursos necesarios para dichas instancias
y monitoreando el grado de cumplimiento del presupuesto asignado a tal fin.

Establecer una estructura organizacional adecuada, consistente con el tamafo, volumen y
naturaleza de los negocios y riesgos de la entidad, que contemple una apropiada segrega-
cién de funciones. Lo anterior, involucra la segregacion apropiada de los deberes y las fun-
ciones claves, especialmente aquellas que, si fueran realizadas por una misma persona,
puedan dar lugar a errores que no se detecten o que expongan a la entidad a riesgos no
deseados o no mitigados y controlados; y entre las areas operativas y de negocios, y las de
gestion de riesgos y auditoria interna de la entidad.

k) El directorio debera velar por la existencia de un adecuado disefio, implementacion y
documentacioén de politicas para:

1) Los distintos tipos de operaciones y actividades que realiza el intermediario en el
desarrollo de su giro.

2) El manejo de informacion confidencial y privilegiada.

3) La resolucidn de conflictos de intereses entre el intermediario o sus empleados y sus
clientes.

4) El conocimiento de los clientes, de sus necesidades y objetivos de inversion, y la
entrega de informacion periddica a los mismos, con el objeto de no recomendarles
u ofrecerles inversiones en instrumentos o activos que no correspondan a las nece-
sidades, expectativas y disposicion al riesgo manifestadas por ellos, en conformidad
a las disposiciones establecidas en el articulo 28 de la Ley N°21.521.

5) Prevenir, detectar y evitar la realizacion de actividades u operaciones prohibidas.

6) Prevenir, detectar y evitar la realizacion de operaciones vinculadas al lavado de ac-
tivos, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccion masiva de acuerdo con las disposiciones legales establecidas en la Ley
N°19.913.

7) Incorporar un nuevo producto o servicio.

Velar porque la administracion de la entidad establezca los procedimientos que permitan
implementar las politicas aprobadas por el directorio. Dichos procedimientos deberan ser
aprobados por el gerente general, o por un comité integrado por al menos un miembro del
directorio, y ser actualizados cuando el directorio modifique las politicas relacionadas al
procedimiento.

m) Aprobar los sistemas y metodologias de medicion y control de los distintos tipos de riesgos

gue enfrenta el intermediario.

n) Aprobar politicas para el tratamiento de excepciones a los limites de exposicion a los diver-

SOS riesgos.
Aprobar el manual de gestion de riesgos y asegurarse de su permanente revision y actuali-

zacion.
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p) Velar por la existencia de una instancia encargada de la funcion de gestion de riesgos y
asegurarse de su independencia y adecuado funcionamiento.

g) Velar por la existencia de una instancia encargada de la funcién de auditoria interna y ase-
gurarse de su independencia y adecuado funcionamiento.

r) Implementar politicas de remuneracion y compensacion para quienes presten servicios a la
entidad, las cuales consideraréan al menos la forma o mecanismo para prevenir o mitigar
gue las remuneraciones y compensaciones no produzcan o exacerben conflictos de intereses
por parte de quienes gestionan recursos de la propia entidad y de quienes asesoran o man-
tienen relaciones comerciales con clientes.

s) Establecer politicas de contratacion de empleados que aseguren que la entidad disponga de
personal con la debida experiencia para desempefar sus funciones, y velar porque se cuente
con el recurso humano calificado para la gestion de riesgos, con apego a las disposiciones
legales y normativas vigentes. En el caso del personal que efectue asesorias a los clientes,
debera cumplir con lo establecido en los requisitos de autorizacion para la prestacion de
servicios.

t) Velar por la implementacion de un sistema de informacion para el desarrollo de las activi-
dades del intermediario, y para el control y gestién de riesgo.

u) Definir un proceso adecuado de difusiéon de una cultura de gestion de riesgo en toda la
organizacion.

v) Establecer un mecanismo efectivo para la recepcion, gestion y resolucién de reclamos inter-
nos o externos y denuncias de incumplimiento al cédigo de ética, de manera que permitan
resguardar la reserva de quien lo formula. El directorio debera mantenerse informado de las
denuncias y reclamos relevantes.

w) Tomar conocimiento de los reportes o informes emitidos por las instancias encargadas de
las funciones de gestion de riesgos y auditoria interna.

x) Contar con un programa de mejoramiento continuo del sistema de control interno y gestion
de riesgos, incluyendo programas de capacitacion al personal de la entidad, con el objeto
de gestionar con mayor eficacia los riesgos que se presentan en el desarrollo de las activi-
dades de la entidad.

La actuacion del directorio en las materias antes mencionadas debera constar por escrito en las
actas de reunion de directorio, cuando el intermediario esté constituido como sociedad andénima,
0 en una documentacion equivalente, cuando se constituya como otro tipo de sociedad. Se de-
bera asegurar que las actas o documentacion equivalente den cuenta de las principales temati-
cas tratadas en las sesiones del directorio y los comités, asi como las politicas mencionadas
previamente. Todo el material que se elabore o presente al directorio o los comités, deberan
estar debidamente documentados y estar permanentemente disponibles para su examen a so-
licitud de esta Comision.

B. GESTION DE RIESGOS

Los intermediarios deberan implementar un sistema de gestion de riesgos adecuado al tamafio,
volumen y naturaleza de sus negocios y riesgos. El referido sistema debe tener como propdsito
gestionar eficazmente los riesgos financieros, operacionales, de lavado de activos, financia-
miento del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva, y de
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cumplimiento normativo que se presentan en los negocios y actividades que realizan en el desa-
rrollo de su giro, como también aquéllos que pueden afectar los intereses y activos de los clien-
tes.

En consecuencia, el sistema de gestion de riesgos que implemente un intermediario debe con-
siderar al menos las siguientes actividades:

a) Identificar los procesos en los que se descomponen las actividades efectuadas por la
entidad (mapa de procesos que incluya los procesos estratégicos, operativos y de apoyo)
a través de:

1. Una descripcion de las actividades y negocios principales;

2. Identificacion de los responsables de efectuar dichas actividades, asi como de su su-
pervision.

b) Identificar y evaluar formalmente los riesgos a los que se expone en el desarrollo de sus
negocios y actividades, en los procesos y sistemas que utiliza y aquéllos que puedan
afectar los activos e intereses de los inversionistas.

c) Determinar los niveles de apetito al riesgo en relacién con sus objetivos y a la proteccién
de los activos e intereses de los inversionistas.

d) Establecer controles tendientes a mitigar los riesgos identificados.

e) Monitorear las alertas definidas, el cumplimiento de los limites y controles establecidos o
si se han seguido los procedimientos formales de excepcion.

f) Establecer un sistema eficaz de comunicaciones que asegure que la informacion relevante
para la gestion y control de riesgos llega en forma veraz, suficiente y oportuna al direc-
torio y otras instancias responsables.

Funcion de gestion de riesgos

La instancia encargada de la funcion de gestion de riesgos debera ser desarrollada por personal
con experiencia y conocimientos comprobables en marcos de referencia o estandares de gestion
de riesgo y de los riesgos especificos que el intermediario enfrenta en el desarrollo de su negocio.

La funcion de gestion de riesgos podra ser realizada por una persona o unidad interna. Dicha
funcién debera ser independiente de las areas generadoras de riesgos y de la instancia encar-
gada de la funcion de auditoria interna, con reporte directo al directorio.

En el caso de que el intermediario pertenezca a un grupo empresarial, la funcion de gestion de
riesgos podra ser ejercida por una unidad de gestion de riesgos corporativa, cuando resulte
conveniente por circunstancias especificas de la entidad, y en la medida que ésta tenga un
conocimiento acabado del marco de gestion de riesgos y ambiente de control de la entidad y
qgue cumpla con los requisitos establecidos en la presente normativa, lo cual debera ser acordado
por el directorio. Se debera considerar la pertinencia respecto a la idoneidad de la unidad res-
pectiva del grupo empresarial que ejercera la funcion de riesgos, en relacion con el cumplimiento
de los requisitos establecidos en esta norma y los conflictos de intereses que pudieran generarse,
y, de ser el caso, su mitigacion y/o eliminacion.
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unidad interna.

Sin perjuicio de lo anterior, el directorio del intermediario sera siempre responsable de la funcion
de gestion de riesgos aun cuando ésta sea realizada por una instancia perteneciente al grupo
empresarial, debiendo revisar los informes realizados al respecto, para lo cual debera hacerse

de toda la documentacion relevante.

La instancia encargada de la funcion de gestion de riesgos al menos debera:

a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)

J)

k)

Desarrollar las actividades sefialadas en las letras a) a la f) de la letra B.Gestion de
Riesgos.

Proponer politicas y procedimientos para la gestion de riesgos, consistentes con la estra-
tegia de negocios y la proteccidon de los activos e intereses de los clientes.

Analizar los riesgos asociados a situaciones de crisis, asi como los cambios en las condi-
ciones economicas, legales, regulatorias, tecnoldgicas, de la industria y de los mercados
en los que opera el intermediario y sus efectos en la posicion de riesgos.

Evaluar permanentemente si las politicas y procedimientos de la entidad para gestionar
Sus riesgos se encuentran actualizados, si son adecuados para el intermediario y si éstos
se recogen apropiadamente en el manual de gestion de riesgos.

Establecer procedimientos para que el personal esté en conocimiento de los riesgos, los
mecanismos de mitigacion y las implicancias del incumplimiento de las politicas y proce-
dimientos de control.

Efectuar seguimiento permanente al cumplimiento de los limites de exposicion al riesgo
y de las medidas correctivas que se hubieren definido para las deficiencias identificadas.

Emitir un informe, al menos con una periodicidad trimestral, al directorio sobre los in-
cumplimientos detectados en las politicas y procedimientos de gestion de riesgos, causas
que los originaron, medidas adoptadas y niveles de exposicion al riesgo del intermediario.
Sin perjuicio de lo anterior, frente a la deteccion de un incumplimiento grave de las poli-
ticas, se deberéd informar oportunamente al directorio.

Emitir un informe al cierre de cada ejercicio anual, destinado al directorio, sobre el fun-
cionamiento del sistema de gestion de riesgos respecto del ejercicio que se informa, en
el que se pronuncie acerca del funcionamiento de las alertas e indicadores,; de la oportuna
identificacion de eventos relevantes del periodo, debilidades detectadas y mejoras apli-
cadas al sistema, entre otros aspectos.

Proponer un plan anual de actividades, el cual debe ser aprobado por el directorio.
Monitorear la oportuna correccion de las observaciones por falencias o deficiencias de-
tectadas, tanto interna como externamente, que tengan implicancias en la gestion de

riesgo del intermediario.

Disponer de sistemas de informacion que optimicen el desarrollo de sus actividades, los
qgue deberan permitir al menos:

1. Registrar sus actividades, el plan de trabajo y los resultados de éstos.
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Los intermediarios deberan contar con un Manual de Gestion de Riesgos, el que debera ser
aprobado por el directorio, al igual que sus modificaciones. Este Manual debe ser revisado al
menos una vez al afio y actualizado cada vez que exista un cambio significativo en la exposicion
al riesgo del intermediario. El Manual de Gestion de Riesgos debera contener al menos lo si-
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2. Respaldar la documentacion que evidencie el desarrollo de las actividades realizadas.

3. Efectuar seguimiento del cumplimiento de los compromisos adquiridos por las distin-
tas areas, procesos o lineas de negocios auditados, incluyendo la generacién de aler-

tas que faciliten el control de los plazos asociados.
4. Controlar la actualizacion periddica de politicas y procedimientos.

Manual de Gestion de Riesgos

guiente:

a)

b)

Las politicas y procedimientos de gestion de riesgos, los que deben ser acordes con la estra-
tegia de negocios y el tamafio, volumen, naturaleza de sus negocios, y riesgos de las opera-

ciones que realiza el intermediario.

La matriz de riesgo del intermediario, en la que se identifiquen, para cada una de las lineas
de negocio o actividades que desarrolla, los procesos que la integran, los riesgos inherentes
asociados a dichos procesos, su importancia relativa en relacion con los objetivos del inter-
mediario y la proteccion de los intereses y activos de los clientes, una evaluacion sobre la
probabilidad de ocurrencia e impacto de dichos riesgos y los controles mitigantes asociados.

El disefio de controles mitigantes debera considerar:

1. Una descripcion de cada control y de su objetivo.

2. La identificacion de los responsables del control formalmente designados para esos

efectos y la oportunidad en que se aplica.

3. La calificacion de la efectividad de los controles.

4. Los riesgos residuales, esto es, aquella parte de los riesgos inherentes que no puede
ser mitigada por los controles correspondientes, ya sea por el tipo de control, la cali-
dad o efectividad de éste. A partir de los riesgos residuales, se debera definir su

tratamiento teniendo en consideracion los niveles de apetito al riesgo.

5. La comunicacidn oportuna de las deficiencias de los controles y la desviacion del riesgo
residual respecto a los niveles de apetito por riesgo definidos a los responsables de
aplicar las medidas correctivas, incluyendo los comités a los que se refiere la seccion

II y al directorio en el caso de detectarse deficiencias significativas.

c) Indicadores claves de riesgos, los que deben ser monitoreados periddicamente para eva-
luar la exposicion a los niveles de apetito al riesgo definidos. Para cada indicador se

deberd definir y documentar:
1. Su metodologia de calculo formal.
2. Los responsables de su generacidon, monitoreo y reporte.

3. Los umbrales y niveles de apetito al riesgo para cada indicador.
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d) Procedimientos de informacion y comunicacion de la gestion de riesgos que asegure que
la informacion relevante acerca de la efectividad de los controles mitigantes y el cumpli-
miento de los niveles de apetito al riesgo llegue al directorio y a todas las instancias
pertinentes.

e) La identificacion del personal responsable de la aplicacion de las politicas y procedimien-
tos, sus cargos y descripcion de éstos.

f) La identificacion del personal responsable de la supervision de las personas referidas en
el literal precedente, cuyo objetivo es verificar que las politicas y procedimientos se estan
llevando a cabo de acuerdo con lo definido.

g) En el evento que se definan situaciones de excepcion en determinados procedimientos,
la identificacion de las personas responsables de autorizar tales excepciones.

h) La descripcion del proceso de monitoreo, documentacion e informe de cumplimiento/in-
cumplimiento de los procedimientos de gestion de riesgo.

i) La descripcién del procedimiento mediante el cual se aprueban, revisan y actualizan los
procedimientos y controles y la periodicidad de estas gestiones.

Politicas, procedimientos y controles

Los intermediarios deberan establecer y mantener politicas, procedimientos y controles opera-
tivos efectivos en relacion con su actividad diaria y respecto de cada uno de los negocios o
actividades que desarrollan. Las referidas politicas, procedimientos y controles deben estar for-
malmente documentados en manuales los que deberan ser divulgados internamente, y orien-
tarse a asegurar, razonablemente, al menos, lo siguiente:

a) Conflictos de interés

Las politicas y procedimientos deberén considerar la identificacion, la prevencién y monitoreo
los conflictos de intereses que se presenten entre el intermediario o sus empleados y los clientes,
lo que sera contemplado, ademas, en las politicas de comunicaciones y de remuneraciones del
intermediario. Un intermediario debe esforzarse por evitar los conflictos de intereses con sus
clientes, no obstante, si éstos se presentan, deben asegurar un tratamiento justo de todos sus
clientes mediante una difusion apropiada de informacién, normas internas de confidencialidad o
la abstencion de intervenir en los casos en que el conflicto resulte inevitable.

b) Confidencialidad de la informacion

Los intermediarios deberan definir politicas y procedimientos destinados a resguardar la natu-
raleza confidencial de la informacion que se relacione con las operaciones de ésta y de la infor-
macion relativa a terceros con los cuales mantiene una relacion comercial. Algunos ejemplos de
tales politicas y procedimientos son los cédigos de conducta de los empleados y las clausulas de
confidencialidad que contemplen los contratos laborales. En este tenor, el intermediario podra
definir politicas respecto a la celebracion de contratos de confidencialidad con el personal tem-
poral, los contratistas y otros proveedores de servicios, que tengan acceso a dicha informacion.

Asimismo, los intermediarios deberan definir politicas y procedimientos destinados a resqguardar
la naturaleza confidencial de la informacion entregada por sus clientes debiendo cumplir con
todas las disposiciones legales al efecto, en particular, aquellas que establece la Ley N°19.628
sobre proteccion de los datos personales.
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Las politicas y procedimientos deberan incluir el consentimiento para el uso de la informacion
por parte de los clientes, de acuerdo con la Ley N°19.628 sobre proteccion de los datos perso-
nales, asegurando la proteccion de los datos contra el acceso y la divulgacion no autorizados y
los medios para proteger la privacidad personal y la informacién reservada.

En caso de que la gestion de riesgos sea realizada por un grupo empresarial, se debera resguar-
dar que la informacién de los clientes del intermediario no sea usada para un fin para el cual no
haya dado su consentimiento.

c) Oferta de productos acorde necesidades, expectativas y disposicion al riesgo del inver-
sionista

Los intermediarios deberan definir politicas y procedimientos tendientes a que los inversionistas
inviertan sus recursos conociendo la informacion que les permita entender y aceptar el riesgo
qgue estan asumiendo, y evitando ofrecer productos que no sean acordes a sus necesidades,
expectativas y disposicion al riesgo, segun lo dispuesto en el articulo 28 de la Ley N°21.521 y
en esta normativa.

En aqguellos casos en que un cliente realice inversiones que en opinién de la entidad no sean
acorde a las necesidades, expectativas o riesgos comunicados por el cliente, ésta debera poder
acreditar que aquello fue debidamente advertido, en caso de que le sea solicitado por esta Co-
misidn. Los procedimientos que se definan podran considerar el requerir a sus potenciales clien-
tes antecedentes tales como, informacion sobre sus conocimientos y experiencia como inversio-
nista, su situacién financiera y objetivos de inversion o ahorro y otra informacion de esta natu-
raleza que la entidad considere relevante.

El intermediario debera establecer procedimientos que permitan monitorear el cumplimiento de
la politica de oferta de productos en forma periddica, incluyendo una descripcién de los proce-
dimientos de deteccion de necesidades, expectativas y disposicion al riesgo asociadas a cada
inversionista. La entidad podra establecer excepciones en esta politica, en caso de que la oferta
de productos esté dirigida a clientes que tengan la calidad de inversionista institucional o inver-
sionista calificado de entre los sefialados en los niumeros 2, 3 y 4 de la Seccion II de la NCG
N°216, o bien aquella que la reemplace.

d) Informacidn al inversionista

El intermediario debera definir politicas y procedimientos que determinen la forma en que se
garantizara que los clientes cuenten con informacién veraz, suficiente y oportuna, relativa a los
productos o servicios ofrecidos, segun las disposiciones establecidas en el articulo 28 de la Ley
N°21.521 y en esta normativa.

Estas politicas deberan especificar, al menos, la informaciéon que debe ser conocida por los clien-
tes, y aquella que adicionalmente la entidad estime necesaria que se conozca, asi como también
la periodicidad establecida para ello. Por su parte, los procedimientos deberdn estar referidos a
la forma en que la entidad gestionara el cumplimiento de estas disposiciones.

e) Metodologia de aprobacion, evaluacion y control de algoritmos

En caso de corresponder, los intermediarios deberan contar con politicas y procedimientos de
aprobacioén, evaluacion y control de algoritmos que garanticen su adecuado funcionamiento.
Estas politicas y procedimientos deberan propender a que los algoritmos empleados en que las
transacciones operen en el mejor interés y la proteccion de los clientes, acorde con las necesi-
dades, expectativas y disposicion al riesgo que éstos les hayan comunicado previamente.
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Las politicas y procedimientos deberan considerar, al menos, que la entidad cuente con personal
capacitado que comprenda el funcionamiento de los algoritmos y la verificacion continua de su
correcto funcionamiento.

f) Garantias

En caso de que las entidades requieran garantias por parte de los inversionistas para realizar
operaciones, debera establecer:

1. La metodologia para la valorizacion de los instrumentos entregados en garantia.
2. La elegibilidad de los instrumentos a entregar en garantias.

3. La revisidon periddica de las metodologias.

4. Las pruebas retrospectivas para determinar la suficiencia de las garantias.

g) Prevencion de lavado de activos, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proli-
feracion de armas de destrucciéon masiva

Los intermediarios deberan contar con politicas y procedimientos para el cumplimiento de las
disposiciones legales y normativas relativas a la prevencion del lavado de activos, financiamiento
del terrorismo y financiamiento de la proliferacién de armas de destruccién masiva, segun lo
dispuesto en la Ley N°19.913 y en las normativas dictada por la Unidad de Andlisis Financiero.

h) Cumplimiento de requisitos legales y normativos de funcionamiento

Los intermediarios deberan establecer politicas y procedimientos que especifiquen la forma en
qgue se monitoreard y garantizara el debido cumplimiento de los requisitos legales y normativos
aplicables al intermediario por parte de sus directivos y empleados.

Ademas, se debera definir procedimientos en caso de presentarse eventos de incumplimiento
de los requisitos legales de funcionamiento, los cuales deberan ser informados oportunamente
a esta Comision.

i) Gestién de consultas, reclamos y denuncias

Los intermediarios deberan establecer politicas y procedimientos que les permitan gestionar y
resolver las consultas, denuncias y reclamos de sus clientes, trabajadores y el publico general.
Para ello deberan considerar, al menos, un manual que establezca, en términos simples, los
antecedentes minimos que se requerirdn para efectuar una consulta, denuncia o reclamo, y que
describa como utilizar los canales especializados que se hubieren dispuesto para esos efectos.
El manual deberéa establecer:

1. Procedimiento para resolver las consultas del publico que considere los diferentes
canales que se disponga para estos efectos. El mecanismo debera permitir hacer un
seguimiento de las consultas efectuadas.

2. Procedimientos que permitan resguardar la reserva de quien formula el reclamo o
denuncia.

3. Definir claramente como se calificara la gravedad o relevancia de la denuncia o re-
clamo, y como se comunicard a las instancias que corresponda, incluyendo al direc-
torio en el caso de aquellas mas relevantes.
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. Las instancias que participaran en la gestion de las consultas, denuncias o reclamos

de acuerdo con la relevancia o la gravedad que se hubiere definido para cada caso.
Con todo, la gestion de los reclamos debera ser efectuada por una unidad indepen-
diente de las areas operativas donde se hayan originado los mismos.

. Los tiempos maximos establecidos para gestionar y responder cada consulta, denun-

cia o reclamo de acuerdo con su gravedad o relevancia.

. Un registro de las consultas, denuncias y reclamos junto con la gravedad o relevancia

asignada y la solucién implementada.

. Definir una instancia encargada de analizar, monitorear y proponer medidas para

evitar que las situaciones que generaron las consultas, denuncias o reclamos se repi-
tan.

j) Otras politicas El intermediario deberd definir politicas y procedimientos en los siguientes
ambitos:

6.

. La integridad de las practicas del intermediario en materia de negociacion.

. La proteccién de los activos financieros tanto del intermediario como de sus clientes

con el objeto de garantizar que los activos propios y de terceros en custodia estén
adecuadamente resguardados y administrados.

. La integridad, disponibilidad y confiabilidad de la informacidén, especialmente el man-

tenimiento apropiado de registros contables y otros registros exigidos por la norma-
tiva vigente, y la integridad, disponibilidad y confiabilidad de la informacion.

. El analisis de los riesgos asociados a la introduccién de nuevos productos, operaciones

y actividades, acorde con la estrategia general del negocio, las disposiciones legales,
normativas, estatutos y politicas internas, de manera de garantizar la proteccion de
los activos e intereses de los inversionistas (acorde con sus necesidades, expectativas
y disposicion al riesgo), y verificando la mitigacion del riesgo de ciberseguridad.

. La seguridad de la informacién y ciberseguridad, la continuidad operacional y la ex-

ternalizacion de servicios por parte del intermediario, de acuerdo con la normativa de
gestion de riesgo operacional emitida a tal efecto por esta Comision.

El manejo de informacidén privilegiada.

Funcion de auditoria interna

Los intermediarios deberan contar con una funcion de auditoria interna, la que estaré encargada
de verificar el correcto funcionamiento del sistema de control interno y gestion de riesgos y su
consistencia con los objetivos y politicas de la organizacion, como también del cumplimiento de
las disposiciones legales y normativas que le son aplicables al intermediario.

La funcidn de auditoria interna debera ser independiente de las areas operativas y de negocios
de la entidad y de la instancia encargada de la funcion de gestion de riesgos, con reporte directo
al directorio. Esta funcién podra ser realizada por una persona o unidad interna o externalizada
a un tercero, de acuerdo con la letra C siguiente.

En el caso que el intermediario pertenezca a un grupo empresarial, la funcion de auditoria interna
podra ser ejercida por la unidad de auditoria interna corporativa, en la medida que ésta tenga
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un conocimiento acabado del marco de gestion de riesgos y ambiente de control de la entidad y
que cumpla con los requisitos establecidos en la presente normativa, lo cual debera ser acordado
por el directorio. Se deberd considerar la pertinencia respecto a la idoneidad de la unidad res-
pectiva del grupo empresarial que se encargara de la actividad, en relacién con el cumplimiento
de los requisitos establecidos en esta norma y los conflictos de intereses que pudieran generarse,
y, de ser el caso, su mitigacion y/o eliminacién. Para todos los efectos, si la funcién de auditoria
interna es ejercida por una unidad corporativa del grupo empresarial al que pertenece la em-
presa, con las condiciones sefialadas, se entenderd que es ejercida por una unidad interna.

Sin perjuicio de lo anterior, el directorio de la entidad sera siempre responsable de la funcién de
auditoria interna aun cuando ésta sea realizada por una instancia perteneciente al grupo em-
presarial, debiendo revisar los informes realizados al respecto, para lo cual deberd hacerse de
toda la documentacién relevante.

Los informes que se generen producto del plan de revision deberan dirigirse al directorio y con-
tener como minimo el objetivo, el alcance, las situaciones detectadas, la importancia relativa de
las mismas y las conclusiones correspondientes. Asimismo, deberan sefialar los comentarios de
las areas que han sido objeto de la revision, las medidas correctivas que se adoptaran y los
plazos estimados para ello.

La funcién de auditoria interna debera contar con personas con experiencia y conocimientos
para desarrollar apropiadamente, al menos, las siguientes actividades:

a) Evaluar la adhesidn a los objetivos, politicas y procedimientos en materia de control interno
de las distintas unidades o areas del intermediario.

b) Evaluar la efectividad y el cumplimiento de las politicas, procedimientos y controles imple-
mentados, conducentes a la proteccion de activos propios y de sus clientes, a la debida
ejecucion de operaciones, a la deteccion de operaciones ilicitas, a garantizar la seguridad
de la informacion, a la proteccion de la integridad de los sistemas de informacion, a garan-
tizar el manejo confidencial de la informacion relativa a sus clientes, al adecuado manejo
de los conflictos de intereses con los clientes, a la continuidad de los negocios y la evaluacion
de la prevencion del lavado de activos, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la
proliferacion de armas de destruccion masiva, entre otros.

c) Evaluar el funcionamiento de la instancia encargada de la funcion de gestion de riesgos
desarrollada en el intermediario.

d) Evaluar que la informacidn financiera utilizada para la conduccidon de los negocios y aquella
utilizada para efectos de control de los riesgos, sea confiable, oportuna, completa e integra.

e) Revisar la estructura organizacional para verificar la adecuada segregacion de funciones.

f) Verificar el cumplimiento de las disposiciones legales y normativas que le son aplicables a
los intermediarios, sus directivos y empleados, como asi también de toda documentacion
interna tal como reglamentos internos, cédigos de ética o manuales operativos.

g) Monitorear la oportuna correccién de las observaciones por falencias o deficiencias detecta-
das en materia de control interno y gestion de riesgo. Sin perjuicio de lo anterior, frente a
la deteccién de un incumplimiento grave de las politicas, el encargado de la funcién de
auditoria debera informar oportunamente al directorio.

h) Se debera disponer de sistemas de informacion que optimicen el desarrollo de las activida-
des de auditoria interna, que permitan al menos:
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1. Registrar sus actividades, programas de trabajo y los resultados de éstos.

2. Respaldar la documentacion que evidencie el desarrollo de las actividades realizadas.

3. Efectuar seguimiento del cumplimiento de los compromisos adquiridos por las distin-
tas areas, procesos o lineas de negocio auditados, incluyendo la generacion de alertas
qgue faciliten el control de los plazos asociados.

Para llevar a cabo estas labores, la funcién de auditoria interna debera contar con un plan de
revisiéon anual, debidamente aprobado por el directorio y con procedimientos documentados para
el desarrollo de estas revisiones. Para ello debera contar con una metodologia para la planifica-
cién de las auditorias que permita garantizar que los procesos relevantes sean cubiertos en un
ciclo de tiempo razonable. Con procesos de control que permitan verificar la calidad de sus
revisiones. La funcion de auditoria interna debera informar por escrito al directorio, al menos en
forma semestral, sobre el desempefio de las labores descritas y sobre el cumplimiento de su
plan de revisiéon anual. Sin perjuicio de lo anterior, frente a la deteccién de un incumplimiento
grave, el encargado de la funcion de auditoria debera informar oportunamente al Directorio.

C. PROPORCIONALIDAD
En linea con lo establecido en el articulo 31 de la Ley N°18.045 y el articulo 7 de la Ley N°19.220,
los intermediarios podran adaptar las disposiciones de esta seccion conforme a su tamafo, vo-

lumen y naturaleza de sus negocios y riesgos, de acuerdo con la siguiente clasificacion:

a) Bloque 1: intermediarios que no cumplan ninguna de las métricas de volumen de negocio
de las entidades del Bloque 2 o 3.

b) Bloque 2: intermediarios que cumplan alguna de las siguientes condiciones:
1) Tengan un numero de clientes activos entre 500 y 5.000.

2) Transacciones promedio diarias en los ultimos 12 meses entre UF 100.000 y UF
500.000.

3) Ingresos en los Ultimos 12 meses entre UF 25.000 y UF 50.000.
c) Blogque 3: intermediarios que cumplan alguna de las siguientes condiciones:

1) Mas de 5.000 clientes activos.

2) Mas de UF 500.000 en transacciones promedio diarias en los ultimos 12 meses.

3) Activos custodiados promedio diarios en los ultimos 12 meses mayor a UF 0.

4) Ingresos en los ultimos 12 meses sobre UF 50.000.
La Comisidn solicitara que le remitan aquella informacion necesaria para determinar el cumpli-
miento de la clasificacion de bloques, en la periodicidad, forma y medio que establezca mediante
norma de caracter general. Cuando una entidad alcance una de las condiciones que la clasifique
en un bloque diferente por mas de 6 meses, dispondra de un plazo maximo de 9 meses desde
la comunicaciéon por parte de la Comisién del cambio de bloque, para dar cumplimiento a los

requisitos de esta norma. Los intermediarios podran ser reclasificados a bloques inferiores des-
pués de un minimo de 6 meses y con autorizacién de la Comision.
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Los intermediarios que clasifiquen dentro de los Bloques 1 o 2 podran desarrollar la funcién de
gestion de riesgos por una persona o unidad interna.

Los intermediarios que clasifiquen dentro de los Bloques 1 o 2 podran desarrollar la funcién de
auditoria interna por una persona o unidad interna o por un tercero externo.

En caso de que la funcién de auditoria interna sea realizada por un tercero externo, en ninguin
caso dicho tercero podra ejercer la funcion de auditoria externa en la entidad, debiendo la enti-
dad velar por la adecuada segregacion de ambas funciones.

Las entidades que clasifiquen dentro del Bloque 3 deberan desarrollar las funciones de gestion
de riesgos y de auditoria interna a través de una unidad interna.

Sin perjuicio de lo anterior, para las entidades clasificadas en los Bloques 1 y 2, esta Comision
podra exigir al intermediario la creacion de una unidad interna para el desarrollo de las funciones
de gestiéon de riesgos y/o de auditoria interna, en funcién de la medicién de la calidad de la
gestion de riesgos que ésta realice.

Tabla. Proporcionalidad para la prestacion de los servicios de intermediacion.

Bloque Funcién de gestion de riesgos Funcioén de auditoria interna

ly?2 Persona o unidad interna Persona o unidad interna o ser
realizadas por un tercero

3 Unidad interna Unidad interna

D. EVALUACION DE LA CALIDAD DE LA GESTION DE RIESGOS

La Comisién evaluaréd la forma en que el directorio u érgano equivalente y el sistema de gestion
de riesgos cumplen con lo dispuesto en las secciones precedentes y en la Norma de Caracter
General N°510 sobre gestion de riesgo operacional, o bien aquella que la reemplace.

La Comisidn informara al intermediario respecto al resultado de dicha evaluacion, con el objeto
de que se adopten las medidas necesarias para fortalecer la gobernanza y el sistema global de
gestion de riesgos del intermediario, en caso de ser necesario.

A continuacion, se describen los principales elementos del proceso de evaluacion:
1. Rol del directorio u 6rgano equivalente

La evaluacion debera considerar el grado de cumplimiento de las disposiciones establecidas en
la letra A. RESPONSABILIDAD DEL DIRECTORIO U ORGANO EQUIVALENTE. En particular, se
evaluara la actuacion del directorio u érgano equivalente en relacion con la adecuada gestion de
los riesgos, incluyendo la efectividad de los controles establecidos, el cumplimiento de las poli-
ticas y procedimientos establecidos, y la estructura organizacional y fortaleza de las lineas de
defensa que haya definido para la gestion de los riesgos, atendiendo a la naturaleza, volumen y
complejidad de sus actividades.

Adicionalmente, la evaluacién en esta materia considerard la forma en que la instancia de go-
bierno asegure la independencia en el ejercicio de la funcion de control que le corresponde. Lo
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anterior, en atencion a la complejidad de las operaciones y riesgos que asume la entidad.

2. Sistema de gestion de riesgos

La evaluacion debera considerar el grado de cumplimiento de las disposiciones establecidas en
la letra B. GESTION DE RIESGOS y en la Norma de Cardcter General N°510 de gestion de riesgo
operacional aplicable a los intermediarios, o bien aquella que la reemplace. Como insumo para
la evaluacion, se considerara la identificacion, evaluacion y mitigacion apropiada de los riesgos
qgue se describen a continuacién, en atencion a la naturaleza, volumen y complejidad de las
actividades que realiza:

e Riesgo de crédito: se refiere a una potencial exposicion a pérdidas econdmicas debido al
incumplimiento por parte de un tercero de los términos y las condiciones estipuladas en
el respectivo contrato, convencion o acto juridico. Este riesgo se divide en las siguientes
subcategorias:

o Riesgo de contraparte: exposicion a potenciales pérdidas como resultado del in-
cumplimiento contractual de la contraparte en una transaccion financiera.

o Riesgo crediticio del emisor: exposicién a potenciales quiebras o deterioro de sol-
vencia en los valores de oferta publica o instrumentos financieros de una entidad.

e Riesgo de mercado: se refiere a una potencial pérdida causada por cambios en los precios
del mercado, que podria generar efectos adversos en la situacion financiera de la cartera
propia o de terceros que maneja el intermediario. Abarca el riesgo de tasas de interés,
el riesgo cambiario y el riesgo de precios asociados a la cartera propia del intermediario.

e Riesgo de liquidez: exposicion del intermediario a una potencial pérdida como resultado
de la necesidad de obtener fondos para el cumplimiento de sus compromisos financieros
de manera inmediata. Este riesgo se divide en las siguientes subcategorias:

o Riesgo de liquidez de financiamiento: exposicion a una pérdida potencial como
resultado de la incapacidad de obtener recursos, conseguir o refundir préstamos
a una tasa conveniente o cumplir con las exigencias de los flujos de caja proyec-
tados.

o Riesgo de liqguidez de mercado: exposiciéon a una pérdida potencial debido a la
incapacidad de liquidar un valor en cartera sin afectar de manera adversa el precio
del activo, dada la escasa profundidad del mercado de ese activo.

e Rijesgo operacional: corresponde al riesgo de que las deficiencias que puedan producirse
en los sistemas de informacidn, los procesos internos o el personal, o las perturbaciones
ocasionadas por acontecimientos externos provoquen la reduccion, el deterioro o la inte-
rrupcion de los servicios que presta la entidad y eventualmente le originen pérdidas fi-
nancieras. Incluye los ambitos de seguridad de la informacion y ciberseguridad, continui-
dad de negocio, externalizacion de servicios, asi como el riesgo de pérdidas ante cambios
regulatorios que afecten las operaciones de la entidad, como también pérdidas derivadas
de incumplimiento o falta de apego a la regulacion vigente.

e Rjesgo de lavado de activos, financiamiento del terrorismo y financiamiento de la proli-
feracion de armas de destruccion masiva: se refiere a la posibilidad de pérdida o dafio
que puede sufrir el intermediario por su propension a ser utilizado como instrumento
para la canalizaciéon de recursos hacia la realizacion de actividades terroristas o financia-
miento de armas de destruccion masiva, o cuando se pretende ocultar o disfrazar el
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origen ilicito de bienes o recursos que provienen de actividades delictivas. Este riesgo
esta asociado a los negocios en los que opera el intermediario, el tipo de clientes y los
montos transados.

e Rjesgo de conducta: se refiere a los riesgos asociados al cumplimiento de los siguientes
principios: i) trato justo a los clientes de entidades financieras; ii) adecuada gestion de
conflictos de intereses; iii) protecciéon de la informacion de los clientes; iv) transparencia
en la comercializacion y publicidad de productos financieros y; v) gestion diligente de
reclamos y presentaciones.

e Otros: otros riesgos que el intermediario haya identificado como relevantes para su ope-
racion que no estén considerados en los riesgos definidos anteriormente.

La Comision podra evaluar especificamente las materias que estime necesarias, sobre la base
de la informacidén que periddicamente requiere a sus fiscalizados o aquella adicional que pudiera
requerir para efectos de la evaluacion.

Para calificar las materias asociadas a los riesgos previamente definidos se utilizara la siguiente
escala:

Calificacion de la gestion Significado
del riesgo
Cumplimiento La entidad cumple integralmente con las mejores practi-

cas y aplicacion de sanos principios que caracterizan una
adecuada gestion. No existen deficiencias apreciables.

Cumplimiento material La entidad cumple en forma significativa con las mejores
practicas y aplicacion de sanos principios que caracteri-
zan una adecuada gestion. Aun cuando se identifican al-
gunas debilidades en procesos especificos de alguna fun-
cion, ellas se pueden considerar acotadas, sin perjuicio
de lo cual su correccion debe ser atendida por la entidad
a objeto de alcanzar los mas altos estandares de gestion

de riesgos.
Cumplimiento La entidad no cumple en forma razonable con las mejores
practicas y aplicacién de sanos principios que caracteri-
insatisfactorio zan una adecuada gestion. Se identifican debilidades en

los procesos que componen diversas funciones, entre las
gue se encuentran algunas relevantes. La correccion de
estas debilidades debe ser efectuada con la mayor pron-
titud.

Incumplimiento La entidad incumple materialmente con las mejores prac-
ticas y aplicacion de sanos principios que caracterizan una
adecuada gestion. La solucion de sus debilidades se con-
sidera indispensable.

3. Calificacion global de la calidad de gestion de riesgos

Como resultado del proceso de evaluacion de uno o mas riesgos en cuanto al rol del directorio
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y del sistema de gestion de riesgos, esta Comision determinara la calificacion global de la calidad
de la gestion de riesgos del intermediario evaluado a partir de la siguiente escala de evaluacion:

Calificacion global de Ia Significado
calidad de gestion de
riesgos
A Intermediarios que cumplen satisfactoriamente con altos es-

tandares de gestion de riesgos, por lo que no presentan las
caracteristicas de los niveles B, C o D.

B Intermediarios que en el proceso de supervision o que en el
proceso de monitoreo de su informacion, reflejan debilida-
des relacionadas con las materias definidas en la normativa
aplicable, especialmente en su gobierno corporativo, contro-
les internos, calidad de la informacién reportada, sistemas
de informacién para la toma de decisiones, seguimiento
oportuno de los distintos riesgos, y capacidad para enfrentar
escenarios de contingencia, pero que éstas no exponen a la
entidad a riesgos significativos.

C Intermediarios que en el proceso de supervision o que en el
proceso de monitoreo de su informacién presenten deficien-
cias significativas en alguno de los factores sefialados en la
clasificacion anterior, cuya correccion debe ser efectuada
con prontitud para evitar un menoscabo de la entidad.

D Instituciones que presenten debilidades graves en la gestion
de alguno de los riesgos evaluados o que presenten incum-
plimientos normativos de relevancia, cuya correccion debe
ser efectuada de inmediato para evitar un menoscabo rele-
vante en su estabilidad o en los intereses de los clientes.

En el caso de las entidades pertenecientes a los bloques 1 y 2 de acuerdo a las consideraciones
de la Secciéon €. PROPORCIONALIDAD, |as calificaciones C y D podran determinar la exigencia
de requisitos de gobierno corporativo y gestion de riesgos correspondientes al bloque 3 de esta
seccion y la Norma de Caracter General N°510 de gestion de riesgo operacional. En tal caso, la
entidad dispondra de un plazo méximo de 9 meses desde la comunicacion por parte de la Co-
mision de la calificacion asignada, para dar cumplimiento a estos requisitos adicionales.

Lo anterior, es sin perjuicio de los requisitos de patrimonio, garantias, endeudamiento o liquidez
qgue puedan ser requeridos para el intermediario en base a su calificacién global.

E. DISPOSICIONES GENERALES

a) Los intermediarios deberadn enviar a esta Comision a mas tardar 30 dias después del
cierre de cada ejercicio anual, una autoevaluacion de gestién de riesgos, aprobada por el
directorio u érgano equivalente. Esta evaluacion debera considerar el grado de cumpli-
miento de las disposiciones establecidas en las letras A. RESPONSABILIDAD DEL DI-
RECTORIO y B. GESTION DE RIESGOS anteriores y en la Norma de Caracter General
N°510 de gestion de riesgo operacional aplicable a los intermediarios, o bien aquella que
la reemplace.
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b) Esta Comision podra asignar una calificacion global de la calidad de la gestion de riesgos
a través del monitoreo de informacion u otras acciones de supervision del intermediario.
La Comision podra solicitar como insumo para realizar esta evaluacion, una certificacion
o evaluacion de gestion de riesgos o un informe de procedimiento acordado efectuados
por una empresa de auditoria externa del Registro de Empresas de Auditoria Externa de
esta Comisién. La entidad contratada para estos efectos no podréa prestar simultanea-
mente el servicio de auditoria externa al intermediario.

IV. GESTION DE RIESGO OPERACIONAL

En materia de gestion de riesgo operacional los intermediarios deberan cumplir con las instruc-
ciones de la Norma de Caracter General N°510, o bien aquella que la reemplace.

V. REQUERIMIENTOS DE IDONEIDAD

En materia de idoneidad los intermediarios deberan dar cumplimiento a las exigencias estable-
cidas en la Norma de Caracter General N°503, o bien aquella que la reemplace.

VI. CONTRATOS DE RETROCOMPRA

Los intermediarios deberan dar cumplimiento a lo establecido en el Circular N°1920, o bien
aquella que la reemplace, en cuanto al contenido minimo de los contratos que suscriban para
realizar operaciones de compra o venta de instrumentos financieros ligadas a una retroventa o
retrocompra. A su vez, en virtud de lo establecido en el articulo 23 de la Ley N°18.045, las
operaciones de compra con retroventa y venta con retrocompra sobre acciones de sociedades
anonimas abiertas soélo podran ser efectuadas por los intermediarios en bolsas de valores.

VII. ACTIVIDADES INHERENTES

Son inherentes a la intermediacion, entre otras de similar naturaleza, y, por lo tanto, podran ser
desarrolladas por los intermediarios, las siguientes actividades:

a) La representacion de personas naturales o juridicas, nacionales o extranjeras en:

1) Transferencias de capitales al amparo del literal ii. de la seccion 1V de la letra B del
capitulo II del referido Compendio.

2) La representacion provisoria de los tenedores de bonos conforme al articulo N°22 de
la Ley N°18.045, cuando el intermediario no ha actuado como agente colocador del
emisor durante los ultimos seis meses, o cuando no se encuentra relacionado a los
emisores de bonos en los términos establecidos en el articulo 82, letra e), o articulo
100 de la Ley de Mercado de Valores.

b) Prestaciéon de asesorias o realizacion de estudios en las materias que se indican:

1) En la tramitacién de convenios de deuda de empresas.

2) En la compra, venta, fusion y division de empresas.

3) En la inversién, negociacién, emision y colocacién de valores, productos e instrumen-
tos financieros, tanto en Chile como en el extranjero.

4) En las distintas alternativas de financiamiento de proyectos y en la reestructuracion
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de pasivos, y financiamiento o refinanciamiento de activos y pasivos circulantes, tales
como, cuentas por cobrar, existencias y cuentas por pagar de empresas.

5) En la ejecucion de operaciones de cambios internacionales, de acuerdo con lo esti-
pulado en el Compendio de Normas de Cambios Internacionales del Banco Central
de Chile.

c) La ejecucion en el extranjero de las érdenes de compraventa de valores, productos o
instrumentos financieros, recibidas en el mercado local, independiente de si adopta cual-
quiera de las formas a que se refieren las letras a) y b) del articulo 24 de la Ley N°18.045.

d) Adquirir obligaciones en los procesos de colocaciéon del mercado primario o secundario,
ya sea para adquirir los instrumentos no colocados o para poner ofertas de compra o de
venta sobre esos instrumentos, como es el caso de los denominados “underwritters” o
"market makers” (por ejemplo, conforme a lo dispuesto en la Norma de Caracter General
N°327 o que la propia reglamentacion bursatil contemple).

e) Las demas actividades autorizadas por ley, tales como, enrutamiento de drdenes de
clientes, prestar servicios de plataformas de financiamiento colectivo y operacion de sis-
temas alternativos de transaccion, intermediacion y custodia de valores e instrumentos
financieros, conforme a la Ley N°21.521, y administracion de mandatos de la Ley
N©°20.880 en el caso de los intermediarios de valores, entre otras, asi como todas aquellas
actividades inherentes a las anteriores.

VIII. AUTORIZACION DE ACTIVIDADES

En virtud de lo establecido en el articulo 24 de la Ley N°18.045, y sin perjuicio de las actividades
inherentes al giro de corretaje de valores, productos e instrumentos financieros, los intermedia-
rios podran realizar las actividades establecidas en la presente seccion.

A. REPRESENTACION PARA OBTENER LA INSCRIPCION EN EL "RE-
GISTRO DE ADMINISTRADORES DE INVERSIONES EN EL EXTE-
RIOR"

La representacion en Chile, en todos los trémites y gestiones tendientes a obtener la inscripcion
en el "Registro de Administradores de Inversiones en el Exterior" y en su posterior gestion en
nuestro pais, de mandatarios que cumplan con los requisitos establecidos al efecto por la Su-
perintendencia de Pensiones.

B. ADMINISTRACION DE CARTERA

Administrar carteras de conformidad con las disposiciones del Titulo II del articulo primero de la
Ley N°20.712.

C. AGENTES DE VENTAS DE SEGUROS

La actuacion como agentes de ventas de las compafiias de seguros, en los términos dispuestos
en el articulo 57 del D.F.L. N° 251 de 1931, de pdlizas de seguros por las cuales los aseguradores
deban constituir la reserva técnica del valor de los fondos, de acuerdo con el articulo 20 N°6 del
mencionado D.F.L. 251.
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D. OFERTA DE PLANES APV Y APVC

Ofrecer planes de ahorro previsional voluntario (APV) y ahorro previsional voluntario colectivo
(APVC) a sus clientes, para lo cual deberan cumplir con las disposiciones establecidas en la
Circular N°2.171 de 2015, o bien aquella que la reemplace, y cumplir con las obligaciones
establecidas en las Normas de Caracter General N°s 226, 227, 228 y 244, asi como remitir
la informacion a la que se refiere la Circular N°1.981, o bien aquella que la reemplace.

E. TRANSACCION DE MONEDA EXTRANJERA

Los intermediarios podran realizar transacciones de compra y venta de moneda extranjera, con-
forme a la Ley N°18.840, Organica Constitucional del Banco Central de Chile y al Compendio de
Normas de Cambios Internacionales del Banco Central.

Las transacciones sdlo podran referirse a monedas fisicas, sea papel moneda o monedas acufa-
das por paises extranjeros, no pudiendo transarse travellers checks o cheques de cuentas co-
rrientes expresadas en moneda extranjera.

Para los efectos de liquidacion de dichas operaciones, éstas podran ser realizadas con billetes o
mediante cheque girado por la oficina o por un banco nacional o extranjero, pagadero en la plaza
de Santiago. Las operaciones en ddlares de los Estados Unidos de América también podran ser
liqguidadas en la forma de cheque bancario emitido por un banco en la plaza de Santiago de
Chile, pagadero en la plaza de Nueva York.

F. REPRESENTACION DE UN CORREDOR DE BOLSA

Los agentes de valores, como representantes de un corredor de bolsa y para que sean ejecuta-
das por éste, podran recibir érdenes de clientes para la compra o venta de acciones inscritas en
el Registro de Valores que lleva esta Entidad Fiscalizadora.

Asimismo, los agentes de valores podran recibir érdenes de clientes para la compra o venta de
acciones no inscritas en el precitado registro o cuya inscripcion se encuentre suspendida o can-
celada.

Toda orden de compra o venta de acciones debera ser impartida y suscrita por los clientes en
formularios que al efecto debera llevar el agente de valores, quien de inmediato entregara al
cliente una copia de dicha orden. Los seflalados formularios, sin perjuicio de las anotaciones
qgue en ellos se efectuen referentes a las operaciones mismas, deberan contener a lo menos las
siguientes menciones: nombre, apellidos y domicilio del corredor de bolsa cuya representacion
asume en la operacion el agente de valores; el hecho de que toda responsabilidad de la opera-
cién recae exclusivamente en el corredor de bolsa; la individualizacion del respectivo contrato
de representacion y la circunstancia de que el citado contrato se encuentra a disposicion del
publico en la oficina del agente de valores.

El agente de valores, por el desempefio que le correspondiere en la actividad a que se refiere
esta seccion, no podra cobrar ni percibir remuneracion alguna de los clientes, la que de existir
sera de cargo del respectivo corredor de bolsa, segun lo estipulado en el contrato en cuestion.

Por otra parte, el agente de valores deberd mantener permanentemente a disposicion del publico
en su sitio en Internet y oficinas, el o los contratos que se encuentren vigentes. El agente,
debera indicar en notas al estado financiero el monto total de las operaciones de compra o venta
realizadas por este concepto con cada uno de los intermediarios con que opere, durante el pe-
riodo cubierto por los estados financieros.
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IX. DEBERES DE CUIDADO Y DILIGENCIA

Los intermediarios y sus directores, gerentes y administradores, deberan actuar y realizar per-
manentemente todas las gestiones que sean necesarias, con el debido cuidado y diligencia, de
manera que, en el desenvolvimiento de los negocios y actividades del intermediario, no se incu-
rra en situaciones que puedan afectar o comprometer los intereses y el patrimonio de sus clien-
tes o la estabilidad financiera del intermediario.

Asimismo, tales entidades y personas deben velar para que las operaciones que el intermediario
efectue para sus clientes, siempre se realicen en las mejores condiciones para éstos, comuni-
cando y resolviendo de manera adecuada todo potencial conflicto de interés que pueda surgir,
y que tales clientes reciban y tengan acceso a informacion relevante que les permita evaluar las
caracteristicas, costos y riesgos de las operaciones y productos ofrecidos. Toda informacion co-
municada o puesta a disposicion de los clientes debera ser fidedigna, completa, imparcial y
transmitida en un lenguaje claro.

En ese mismo sentido, los intermediarios y sus directores, gerentes y administradores, deberan
adoptar todas las medidas que sean necesarias para que sus clientes tengan claridad respecto
de con quién o en qué producto estan operando, esto es, si se trata del intermediario o una
entidad distinta y si ésta, o el producto, es o no regulado en Chile o en el extranjero. Asimismo,
en caso de que el cliente haya contactado al intermediario para contratar un servicio o producto
que sera prestado o entregado por otra entidad, o el personal del intermediario haya provisto
informacion u ofrecido a dicho cliente ese servicio o producto, el intermediario debera comunicar
al cliente el hecho que el servicio o producto no sera provisto por aquél.

Adicionalmente, los intermediarios deberan adoptar todas las medidas que sean necesarias a
objeto de mantener resguardada la informacion de sus clientes, de las instrucciones dadas por
éstos y de las operaciones que, en virtud de esas instrucciones, se realizan.

El intermediario debera implementar y mantener en funcionamiento, los procedimientos y me-
canismos que sean necesarios para que todos los que desempefien funciones para aquél puedan
comunicar a sus directores o administradores las situaciones irregulares que detectaren o sobre
las que tuvieren sospechas respecto a que cualquiera de ellos, un cliente u otro intermediario
estén o podrian estar actuando en disconformidad con el marco juridico vigente. Tales procedi-
mientos y mecanismos deben garantizar que la identificacion de quien informe, y el contenido
de las comunicaciones, se mantendran en reserva. Serd deber del intermediario informar ade-
cuadamente a su personal respecto de la existencia de esos procedimientos y mecanismos,
analizar en su mérito las denuncias que aquéllos les comuniquen y reportar a la Comision, o al
organismo pertinente, toda aquella situacién que, luego de analizada por sus directores, o ad-
ministradores en caso de entidades que no cuenten con directorio, pudiere corresponder a una
infraccion a la legislacion vigente.

Los intermediarios deberan establecer e implantar politicas, procedimientos y controles que den
garantia que su actuar y el de todo aquel que desempefie funciones para él, estara guiado por
los principios y criterios mencionados en este numero y se ajustara al marco juridico vigente.
Asimismo, el intermediario deberd adoptar los resguardos que sean pertinentes a objeto de
acreditar el cumplimiento de las instrucciones impartidas por la presente seccion ante requeri-
miento de la Comision.
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A. RELACION CON EL CLIENTE
a) Del contrato de prestacion de servicios

Previo a la prestacion de cualquier servicio a sus clientes, los intermediarios deberan celebrar
un contrato con aquéllos, en el que se estableceran las condiciones y términos en que se llevara
a cabo la relacion entre ambos, y los derechos y obligaciones de cada una de las partes.

Dicho contrato, sera aquel que establecera el marco general que regira los actuales y potenciales
servicios contratados por el cliente. Ese contrato, los anexos que se afiadan por cada nuevo
servicio que sera prestado y las modificaciones al contrato y anexos, deberan ser suscritos fisica
o electréonicamente por las partes, debiendo quedar una copia en poder del cliente. Los procesos
electrénicos, sonidos o simbolos que sean empleados en los contratos suscritos mediante firma
electrénica para identificar formalmente al cliente que suscribe, deberan haber sido previamente
acordados entre el intermediario y el cliente respectivo.

El contrato debera ser suscrito entre el cliente y el intermediario, y referirse al menos a las
siguientes materias, sin perjuicio de las demdas clausulas que el intermediario pueda convenir
con su cliente:

1) La obligacién del intermediario de comunicar oportunamente al cliente, a través de
los medios previamente pactados, cualquier conflicto de interés que pueda surgir en
la relacion comercial entre ambos, y de resolver esos conflictos siempre en el mejor
interés del cliente.

2) El procedimiento al que el intermediario obligatoriamente sometera los conflictos o
reclamos que surjan entre éste y su cliente, sin perjuicio de la facultad que mantiene
el cliente de ejercer sus derechos en tribunales o presentar sus reclamos ante otros
organismos, y de los demas mecanismos que establezca el intermediario para ges-
tionar esos reclamos o conflictos. Con todo, el intermediario no podré establecer
como parte del procedimiento antes mencionado, que tales conflictos o reclamos
seran resueltos por una entidad relacionada a éste.

3) Los plazos, periodicidad, formalidades, medios, mecanismos y sistemas a través de
los que el cliente y el intermediario se comunicaran, ya sea para actualizar su infor-
macion, especificar las condiciones bajo las que se realizaran las operaciones, otorgar
las ordenes de compraventa e informar al cliente respecto de sus saldos, movimien-
tos y resultados, entre otros. Con todo, estos medios, mecanismos y sistemas de
comunicacion deberan dar seguridad respecto a que la informacion proviene del res-
pectivo cliente y que dicha informacion sera debidamente registrada.

4) La obligacidon del cliente de constituir oportunamente las garantias que le sean exi-
gidas por el intermediario, de acuerdo a las condiciones previamente establecidas
entre las partes para las operaciones respectivas, y de provisionar los fondos o ins-
trumentos necesarios para ejecutar dichas operaciones.

5) La obligacién del intermediario de poner a disposicion del cliente antes de la compra
0 venta de cada tipo de producto o contratacion de cada tipo de servicio: i) los costos
qgue seran de cargo del cliente; ii) los riesgos de tales productos y servicios, y de las
operaciones realizadas con éstos, como por ejemplo el hecho que la rentabilidad de
las inversiones podria verse afectadas por cargos relacionados con las disposiciones
cambiarias y tributarias aplicables a las inversiones en el extranjero; y iii) la exis-
tencia de beneficios indirectos que recibird el intermediario por su actuar, como por
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ejemplo, si el intermediario o una empresa del grupo empresarial al que éste perte-
nece percibe una comision de parte de un emisor en un proceso de colocacion de las
acciones gue estan siendo adquiridas por el cliente, o si percibe o recibird devolucio-
nes de comisiones por las inversiones efectuadas por los clientes, entre otras situa-
ciones.

La remuneracion que sera cargada al cliente por la contratacion de los servicios de
custodia cuando el intermediario realice esta actividad, la voluntad expresa del
cliente de optar o no por la apertura de la cuenta individual a que se refiere el inciso
segundo del articulo 179 de la Ley N°18.045, el plazo maximo que tendra el inter-
mediario para transferir los activos del cliente a otra entidad en caso que asi lo re-
quiriera éste, y el plazo minimo de notificacion de la intencién de poner término a los
servicios de custodia por parte del cliente. Ninguno de los plazos a que se refiere la
presente letra, podra ser superior a 30 dias.

La autorizacion del cliente para grabar las conversaciones telefénicas relacionadas
con la entrega de instrucciones de compra o venta de productos o servicios, y de
reproducirlas y difundirlas para fines de las investigaciones que pueda efectuar el
intermediario, o que pueda realizar la bolsa de la que el corredor es miembro o esta
Comision. Adicionalmente, la autorizacion al intermediario de parte del cliente para
entregar esas comunicaciones a dicha bolsa y a este Servicio.

La obligacién del cliente de mantener actualizada toda su informacion y de proveer
al intermediario de cualquier documentacion o antecedente que le sea requerido por
éste para fines de conocer adecuadamente al cliente, verificar su identidad y capaci-
dad legal, la procedencia y destino de sus recursos, estas dos ultimas en atencion a
las disposiciones contenidas en la Ley N°19.913, entre otras caracteristicas

Sin perjuicio de lo sefialado en los parrafos anteriores, no sera necesaria la suscripcion del con-
trato a que se refiere la presente seccion por parte del cliente, cuando éste sea extranjero y
actue en Chile mediante interpdsita persona, en cuyo caso, sera esta ultima la que debera cele-
brar un contrato con el intermediario local en el que se establezca:

ii.

iil.

iv.

La obligacidén del intermediario de comunicar oportunamente a la otra parte del con-
trato, a través de los medios establecidos en el mismo, cualquier conflicto de interés
que pueda surgir en la relacion comercial entre ambos y que pueda afectar a la otra
parte o al cliente por ésta representado.

El procedimiento al que el intermediario obligatoriamente sometera los conflictos o
reclamos que surjan entre las partes.

La obligacion de la otra parte de proveer al intermediario toda la informacion que
éste le requiera del cliente a objeto de cumplir las obligaciones que la normativa
impone al intermediario respecto de sus clientes como, por ejemplo, para fines de
conocer adecuadamente al cliente, verificar su identidad y capacidad legal, y, con-
forme a las disposiciones contenidas en la Ley N°19.913, la procedencia y destino de
Sus recursos, entre otras.

La obligacion del intermediario de poner a disposicion de la otra parte antes de la
compra o venta de cada tipo de producto o contratacién de cada tipo de servicio, los
costos por la prestacion de éstos, incluido el de la custodia cuando el intermediario
cobre por esta actividad; y la existencia de beneficios indirectos que recibira el inter-
mediario por su actuar.
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V. La voluntad expresa de la otra parte de optar o no por la apertura de la cuenta
individual por los clientes representados por esa parte, a que se refiere el inciso
segundo del articulo 179 de la Ley N°18.045, el plazo maximo que tendra el inter-
mediario para transferir los activos de los clientes a otra entidad en caso de que asi
lo requiriera la otra parte, y el plazo minimo de notificacién de la intencién de poner
término a los servicios de custodia por parte de la otra parte. Ninguno de los plazos
a que se refiere la presente letra, podra ser superior a 30 dias.

vi. La autorizacion de la otra parte para grabar las conversaciones telefénicas relaciona-
das con la entrega de instrucciones de compra o venta de productos o servicios, y de
reproducirlas y difundirlas para fines de las investigaciones que pueda efectuar el
intermediario, o que pueda realizar la bolsa de la que el corredor es miembro o esta
Comision. Adicionalmente, la autorizacion al intermediario conferida por la otra parte
para entregar esas comunicaciones a dicha bolsa y a este Servicio.

Asimismo, los intermediarios también quedan exceptuados de la obligacion de contar con el
contrato a que se refiere la presente seccion, en el caso de clientes nacionales y extranjeros que
solo contraten al intermediario para la compra y venta de moneda extranjera en el mercado
spot.

Por su parte, los contratos que suscriba el intermediario con inversionistas institucionales nacio-
nales o extranjeros en virtud de la presente Seccion quedaran exceptuados de cumplir con la
obligacién de contener las clausulas antes indicadas, salvo aquella a que se refiere el numero 7)
anterior.

b) De la obligaciéon de conocer al cliente

Sin perjuicio de las obligaciones establecidas en la Ley N°19.913, sus normas complementarias,
y aquellas derivadas de tales obligaciones, los intermediarios deberan adoptar las medidas que
sean necesarias para conocer adecuadamente a sus clientes.

En tal sentido, deberan requerir toda informacion que sea necesaria para:

1) Acreditar la identidad y capacidad legal de los clientes y de quienes estan facultados para
operar o dar instrucciones por cuenta de éstos;

2) Contactar de manera oportuna al cliente, directamente o por medio de su representante,
y comunicarle de manera fidedigna toda la informacion que por ley y normativa debe ser
puesta en conocimiento de éste;

3) Determinar aquellos productos y servicios que estan acorde al perfil del cliente, esto es,
aquellos que se adecuan a las caracteristicas individuales y particulares de cada cliente.
Lo anterior, salvo para clientes que sean considerados como inversionistas calificados de
aquellos a que se refiere la Seccion II de la NCG N°216 de 2008, o bien aquella que la
reemplace, y para clientes que sélo contraten al intermediario para la compra y venta de
moneda extranjera en el mercado spot. Para determinar el perfil de cada cliente, el in-
termediario debe tener en consideracion elementos que permitan conocer, su nivel edu-
cacional, edad, experiencia y condicién laboral, capacidad de ahorro y situacion finan-
ciera, grado de conocimiento de los mercados y productos financieros, horizonte y obje-
tivo de inversion, giro comercial o tolerancia al riesgo, entre otros factores y condiciones
que al efecto haya establecido el intermediario tanto para las personas naturales como
juridicas; y

4) Mantener actualizados los perfiles de sus clientes considerando los cambios que se vayan
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produciendo en la informacion que define su perfil, de manera de ofrecer en todo mo-
mento productos adecuados a cada cliente.

c) De la asesoria y oferta de servicios y productos

En virtud de lo establecido en el articulo 28 de la Ley N°21.521, los intermediarios, sus directo-
res, gerentes, administradores y demas personal que preste servicios para ellos, deberan adop-
tar los resguardos que sean necesarios para evitar que se ofrezcan productos que no sean acorde
a las necesidades, expectativas y disposicion al riesgo que los clientes les hayan previamente
comunicado respecto a los productos que desean adquirir.

En aquellos casos en que un cliente decida contratar un servicio que en opinion del intermediario
no esta acorde a las necesidades, expectativas o riesgos comunicados por el cliente, debera
adoptar los resguardos que sean necesarios al objeto de acreditar ante la Comision que ese
hecho fue advertido al cliente previo a la contratacion, cuando ésta asi lo solicite en la fiscaliza-
cion del cumplimiento esta obligacion.

No obstante, tratandose de productos o servicios cuya adquisicion o contratacion haya sido res-
tringida por ley exclusivamente a inversionistas calificados o institucionales, el intermediario
deberd indicar ese hecho al cliente y abstenerse de ejecutar dicho encargo por ser contrario a
ley. A su vez, el intermediario debera adoptar los resguardos que sean necesarios para detectar,
de manera razonable, y mitigar conductas en que se pueda estar actuando a través del inter-
mediario con el objeto de eludir conductas prohibidas por ley al no conocerse la identidad de ese
cliente por parte de terceros por el hecho de estar actuando a través del intermediario.

En el caso de inversionistas que no tengan el caracter de Inversionistas Calificados, sera deber
del intermediario aconsejar a su cliente respecto a lo apropiadas que, en su opinion, son las
inversiones que dicho cliente pretende realizar en relacidon con esas necesidades, expectativas y
disposicién al riesgo.

Para tales efectos, los intermediarios deberan capacitar adecuada y permanentemente a quienes
tengan interaccién con los clientes o estén a cargo de la oferta de productos y servicios. A su
vez, el intermediario debera advertir a su cliente, al momento de contratar cada tipo de servicio
o instruir la adquisicién o enajenacion de cada tipo de producto, respecto de los riesgos que
tienen esos servicios y productos que se contrataran y, en caso de que corresponda, del mayor
grado de exposicion que tendra aquel cliente que se endeude para realizar sus inversiones o que
escoja mercados, productos o entidades sin regulacion.

Con el objeto de evitar que quienes desempefien funciones para el intermediario estén expuestos
a potenciales conflictos de interés al momento de asesorar al cliente y ofrecerle servicios y
productos o que ante la existencia de tales conflictos éstos sean resueltos en el mejor interés
de los clientes, los intermediarios deberan contar con politicas de remuneraciones, incentivos y
comunicacionales que estén en concordancia con ese objetivo. Tales politicas deberan indicar
cudles son los criterios generales y prohibiciones que los intermediarios se autoimpusieron para
evitar que al definir las estructuras salariales y de incentivos, o al proveer informacion a su
personal o clientes respecto de los productos y servicios ofrecidos, puedan producirse situaciones
qgue terminen afectando al propio intermediario, sus clientes o el mercado en general. Estas
politicas deberan ser permanentemente revisadas por los intermediarios, estar a disposicion del
publico en sus oficinas y sitios en Internet, e incluir el tratamiento de los conflictos que pueden
surgir de la relacién contractual del intermediario con el emisor de valores en la colocacién de
éstos, o en la actuacion como “"market maker” de valores emitidos por aquél; de la emision,
publicacion o difusion de estudios, analisis, informes o recomendaciones que emanen del inter-
mediario; y de la inversion de sus propios recursos; entre otros.
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En el evento que el intermediario o las empresas de su grupo difundan publicamente estudios,
analisis, informes o recomendaciones respecto de los valores o productos ofrecidos por el inter-
mediario, previo a que se ejecuten las operaciones de los clientes aquél debera:

a) Advertir a sus clientes respecto de cualquier potencial conflicto de interés que pudiera
existir en quienes prepararon dichos antecedentes o difundieron esas opiniones;

b) Poner a disposicién de los clientes, en un lenguaje simple y claro, los fundamentos en los
qgue se basa la informacidon publicada; y

c) Dar a conocer a los clientes las politicas que hubiere implementado el intermediario para
asegurarse que el personal que aconseja o asesora al cliente lo hace sobre una base
objetiva y razonable, y la forma en que tales politicas promueven que ese personal no
condicione su recomendacion a aquellas entregadas por el intermediario o las empresas
del grupo empresarial de éste, sin perjuicio que esas recomendaciones puedan ser parte
de los elementos que dicho personal tiene en consideracion para emitir su opinion.

En el evento que el cliente actuare por medio de un representante, mandatario o interpdsita
persona, el intermediario mantendra las obligaciones antes descritas, lo que debera hacer en-
tregando los antecedentes y advertencias a ese representante, mandatario o persona. Lo ante-
rior, sin perjuicio de la obligacién que tiene el intermediario de verificar que quien representa a
su cliente esta debidamente facultado para ello.

B. OPERACIONES

Toda orden que reciba el intermediario debera ser ejecutada privilegiando siempre el mejor
interés de cada cliente. La orden respectiva debera contener toda la informacién que sea nece-
saria para que el intermediario cuente con los elementos suficientes para ejecutar la instruccion
del cliente en el mejor interés de éste. El intermediario debe elegir y utilizar los mercados y
sistemas de negociacion en que se logre el mejor interés de cada cliente.

A su vez, el intermediario debera informar a sus clientes, respecto a si se esta o no operando o
contratando servicios complementarios o conexos, con contrapartes o entidades no reguladas.

El intermediario debe otorgar siempre un trato justo y equitativo a todos sus clientes y adoptar
todas las medidas necesarias para evitar que se beneficie a unos en desmedro de otros.

El intermediario debe definir criterios formales, claros y objetivos de asignaciéon de operaciones,
en que se favorezca siempre al cliente respecto del intermediario, sus relacionados y funciona-
rios, y en que todos sus clientes tengan un tratamiento justo y equitativo. Ello no obsta a que,
como parte de tales criterios, se establezcan diferenciaciones en funcién de los sistemas em-
pleados para la recepcion y ejecucion de las drdenes. Con todo, los criterios de asignacion de
operaciones deben ser conocidos por los clientes, siendo obligacién del intermediario adoptar
todas las medidas que correspondan para que ello efectivamente asi ocurra. Tales criterios de
asignacion, ademas deberan referirse al tratamiento que tendran las ordenes que sean modifi-
cadas por los clientes.
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X. REGISTROS Y DOCUMENTACION DE RESPALDO

A. REGISTROS DE ORDENES, INSTRUCCIONES Y OPERACIONES

Toda orden, instruccién, operacion y actuacion que reciba, entregue o realice el intermediario,
y todo contrato que éste suscriba con su cliente, debera quedar debidamente resguardado, re-
gistrado, documentado, respaldado y a disposicion de esta Comision. Tratandose de medios de
telecomunicaciones en los que se utilice la voz, tales respaldos deberan estar acompafados de
las grabaciones de voz correspondientes.

Los mecanismos o sistemas que utilice el intermediario deben garantizar que los contratos, re-
gistros, documentos y respaldos, permaneceran integros e inalterables en el tiempo. Tales me-
canismos y sistemas ademas deben permitir al intermediario entregar a este Servicio oportuna-
mente toda la informacion que éste le requiera. A su vez, los mecanismos y sistemas empleados
por los intermediarios deben permitir a estos proveer a la Comision, tan pronto ésta lo haya
solicitado, la informacién a que se refiere esta seccion.

En el evento que el intermediario decida subcontratar los servicios de registro o respaldo de
informacién o documentacion, las entidades que se contraten deberan cumplir las condiciones
antes descritas, no obstante que la responsabilidad por dicho cumplimiento seguira siendo del
intermediario.

Es deber del intermediario adoptar las medidas que sean necesarias para garantizar que la con-
fidencialidad de la informacién de los registros, documentos y respaldos serd mantenida como
tal por esas entidades. Ello en ningin caso obstara a que para fines de fiscalizacion la bolsa de
valores respectiva o esta Comision pueda acceder en todo momento a tales registros sin costo
alguno. Correspondera al intermediario establecer las clausulas contractuales que se requieran
a objeto que esas entidades cumplan lo dispuesto en la presente seccion.

Toda la documentacion de respaldo de las drdenes, instrucciones, operaciones y actuacion del
intermediario deberd ser mantenida por un plazo no inferior a 10 afios. Por su parte, los contra-
tos que celebre el intermediario con el cliente deberdn ser mantenidos por un plazo no inferior
a los 6 afios de terminada la relacion contractual con el cliente.

Los registros que mantenga el intermediario deberan tener al menos la informacion a que se
refiere esta seccion y ser conservados hasta que la inscripcion del intermediario en el registro
correspondiente haya sido cancelada por este Servicio. Previo a dicha cancelacion, los interme-
diarios deberan remitir tales registros a la bolsa de la cual eran miembros, la que los mantendra
por el plazo de 6 afios. Tratandose de agentes de valores, tales registros deberan ser remitidos
a esta Comisioén.

Sera responsabilidad del intermediario mantener actualizados los registros a que se refiere la
presente Seccién, mientras se encuentre inscrito en el registro que al efecto lleva este Servicio.
Tanto la informacion vigente como la modificada deberd ser mantenida en dichos registros a
objeto de proveer a este Organismo la informacion correspondiente al periodo requerido.

Los intermediarios deberdn mantener los siguientes registros:

a) Registro de clientes

El intermediario debera mantener un registro actualizado con toda la informacion que permite
identificar a cada cliente, el que al menos debera contener la siguiente informacion:
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Identificacion del
Cliente

Informacion que permita individualizar al cliente, esto incluye el
Rut, numero unico de identificacion, nombre, Global Legal En-
tity Identifier, direccion, etc. Debera indicar el beneficiario final,
en caso de corresponder, para lo cual se estara a lo establecido
por la Unidad de Anélisis Financiero.

Relacion con el intermediario, esto es, si es socio, director, tra-
bajador, miembro del grupo empresarial u otro concepto.

En caso de personas naturales, identificacion del cényuge en los
mismos términos sefalados en este numeral.

Rut y razdn social de la entidad empleadora del cliente.
Informacion respecto a si cuenta con contrato de administracion
de cartera.

Identificacion del
representante o
administrador

Informacién que permita individualizar al representante, inter-
pOsita persona o administrador, esto es, Rut, nombre, direc-
cion, etc.

Relacion con el intermediario, esto es, si es socio, director, tra-
bajador, miembro del grupo empresarial u otro concepto.
Estado civil e identificaciéon del conyuge en los mismos términos
sefalados en este numeral.

Otra informacion

Cuentas bancarias, a la vista o de otro tipo en las que el cliente
ordend se abonaran los dineros provenientes de sus operacio-
nes.

Clase de drdenes que el intermediario puede recibir de su
cliente.

Perfil Actual del
Cliente

Especificar el perfil definido para el cliente.

Perfil Anterior del
Cliente

En caso que el perfil previamente definido sufriere modificacio-
nes en el tiempo, se deberan especificar los definidos con ante-
rioridad al vigente y la fecha en la que dichos perfiles fueron
modificados.

b) Registro de personas autorizadas para dar ordenes por clientes

El intermediario debera mantener un registro actualizado con toda la informacion que permite
identificar a cada persona que esté autorizada para dar érdenes por cuenta de cada cliente, el
qgue al menos debera contener la siguiente informacion:

la persona autori-
zada para dar or-
denes

1 Identificacion del Numero unico de identificacion del cliente asignado por el in-
Cliente termediario.
2 Identificacion de Informacion que permita individualizar a la persona autorizada

para dar drdenes, esto es, Rut, nombre, direccion, etc.
Relacion con el intermediario, esto es, si es socio, director,
trabajador, miembro del grupo empresarial u otro concepto.

c) Registro de 6rdenes

El intermediario deberd mantener un registro con todas las drdenes propias y de terceros que
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recibié, sin importar si éstas fueron o no ejecutadas, el que al menos debera contener la si-
guiente informacion:

1 Numero de Orden | ¢  Numero unico de identificacion de érdenes.

2 Identificacion del | ¢ NuUmero Unico de identificacion del cliente asignado por el inter-
Cliente mediario.

3 Identificacion de | ¢ Numero Unico asignado por el intermediario, de identificacion de
qguien otorgd la la persona autorizada que otorgd la orden.
orden

4 Ejecutivo e Identificacion del ejecutivo del intermediario que recibié la or-
den.

5 Clase de orden e Se debe indicar la clase de orden que recibio el intermediario
por parte del cliente.

6 Tipo de orden e Se debe especificar si la orden es de compra contado, venta
contado, compra a plazo, venta a plazo u otra.

7 Identificacion del | ¢« Se debe indicar el cédigo ISIN del instrumento o producto, si
instrumento o este existe, y el cédigo nemotécnico, y qué tipo de instrumen-
producto tos es (accidén, cuota de fondo, titulo de deuda, etc.).

8 Monto o Cantidad | e Se debe indicar el monto definido en unidades monetarias o a la
cantidad de instrumentos o productos, que se ordend adquirir o
enajenar, indicando la moneda en que esta expresado el monto.

9 Precio e En caso de drdenes a limite, indicar el valor maximo a que esta
/Tasa/Prima dispuesto a comprar el cliente, o el valor minimo en caso de

ventas.

10 | Plazo de validez e Se deberd indicar el plazo de validez de cada orden.

11 | Preferencia Bolsa | ¢ Bolsa en la que el cliente desea ejecutar su operacion, en caso
gue resulte aplicable.

12 | Preferencia me- | ¢ Corresponde indicar el mecanismo elegido por el cliente para

canismo ejecutar su operacién, en caso de tener preferencia.

13 | Fecha y hora de | ¢ Corresponde indicar el dia, mes, aflo y hora en que la instruc-
recepcion cién fue recibida por el intermediario.

14 | Fecha y hora de | ¢ Corresponde indicar la fecha y hora en que la orden fue acep-
aceptacion tada por el intermediario, por haber cumplido los requisitos es-

tablecidos por éste para esos efectos, tales como constitucion
de margenes, garantias, confirmacion de saldos, etc.

83

Compendio Normativo de Bolsas e Intermediarios, 2026/ CMF




COMISION
PARA EL MERCADO
FINANCIERO

>1

15 | Identificacion de | ¢ Informacion que permita individualizar a la persona que otorgd
la persona que la orden por cuenta del cliente.
otorgé la orden
por cuenta del
cliente

16 | Anulacion e Indicar si la orden fue anulada.

17 | Numero de Orden | e Indicar el niumero de orden que reemplaza a la anulada por mo-
gue la Reemplaza dificacion.

18 | Observaciones e Indicar cualquier dato relevante de la orden, no considerado en

los campos anteriores.

Las érdenes que sufran modificaciones a requerimiento de clientes, para efectos de su registro
deberan considerarse como anuladas. Tanto la orden original como todas sus modificaciones

deberan constar en el registro.

d) Registro de operaciones

El intermediario debera mantener un registro con todas las operaciones propias y de terceros
qgue realizé, el que al menos debera contener la siguiente informacion:

1 Numero opera- | e Indicar numero de referencia de la operacion.
cion

2 Fecha y hora de | ¢ Corresponde indicar la fecha y hora en que se efectua la ope-
la operacion racion.

3 Identificacion del | ¢ Se debe indicar el cédigo ISIN del instrumento o producto, si
instrumento o este existe, y el codigo nemotécnico. Adicionalmente se de-
producto bera indicar el tipo de instrumento.

4 Tipo de operacion | ¢ Se debe especificar si la operacion es de compra contado,

venta contado, compra a plazo, venta a plazo u otra.

5 Condicion de li- | ¢ Se debera especificar la forma de liquidacion que tendra la
quidacion operacion.

6 Monto y Cantidad | ¢ Corresponde al monto y a las unidades de instrumentos o pro-
transada ducto efectivamente transados en la operacion, indicando la

moneda en que esta expresado el monto transado.

7 Precio e Corresponde al valor al que se cerrd la negociacion.
/Tasa/Prima

8 Mercado e Se debe identificar el mercado y el sistema de transaccion en

el que se ejecuto la operacion.
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9 Modalidad de la | e Se debera indicar si la modalidad de negociacion fue a través
ejecucion de una operacion directa, una operacion con otro intermediario
como contraparte, o una operacion con otro tipo de entidades.
10 | Identificacion de | e Rut, numero de pasaporte u otro documento oficial de identifi-
la contraparte cacion.

e) Registro de asignacion de operaciones

El intermediario debera mantener un registro de asignacion de operaciones, el que al menos
debera contener la siguiente informacion:

1 Numero orden e Indicar numero de referencia de la orden.

2 Numero de ope- | ¢ Indicar numero de referencia de la operacion.
racion

3 Unidades Asigna- | « Indicar el numero de unidades asignadas al cliente por la or-
das den respectiva.

4 Monto Total e Indicar el monto total asignado, indicando la moneda en que

esta expresado ese monto.
5 Fecha asignacién | e Indicar la fecha en que se efectua la asignacion.
6 Hora asignacion e Indicar la hora en que se efectua la asignacion.

f) Registro de facturacion

El intermediario debera mantener un registro con todas las facturas emitidas por las érdenes, el
qgue al menos debera contener la siguiente informacion:

1 Numero orden e Indicar numero de referencia de la orden.
2 Numero de Fac- | e Indicar numero de factura.
tura
3 Monto e Indicar el monto facturado, antes de impuestos, comisiones y
derechos de bolsa.
4 Comisién por In- | e« Indicar el monto cargado al cliente por comision por interme-
termediacion diacion.
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Derecho de Bolsa

Indicar el monto del derecho de bolsa cobrado al cliente

Impuesto

Indicar el monto correspondiente a impuestos.

g) Registro de activos de terceros mantenidos en depdésito o custodia

El intermediario que mantenga activos de terceros en depdsito o custodia, ya sea producto de
compra venta de valores, bienes o contratos, administracion de cartera o cualquier otra causa,
y sin importar si tales activos estan en su depdsito o custodia para el solo efecto de liquidar las
operaciones realizadas, deberd mantener un registro donde se anotaran todos los ingresos y
egresos de activos, como también el saldo por instrumentos, productos, dinero o moneda del
cliente. Dicho registro, debera contener al menos la siguiente informacion:

1 Identificacion del | ¢ Numero Unico de identificaciéon del cliente.
Cliente

2 Fecha e Indicar la fecha de ingreso o de egreso de los instrumentos o
productos.

3 Numero del com- | ¢ Indicar el numero de factura de compra o venta que respalda

probante la operacion. En caso de no existir los documentos anteriores,
se anotara el numero del comprobante de ingreso o egreso de
los instrumentos o productos recibidos o entregados.

4 Emisor e Indicar el nombre de la entidad emisora, en caso de titulos.

5 Tipo Movimiento | e Se debe indicar el tipo de movimiento, esto es, si es ingreso o
egreso y si ese movimiento es producto de la ejecucion de una
operacion.

6 Identificacion del | ¢ Se debe indicar el cédigo ISIN del instrumento o producto, si

instrumento o) este existe, y el cédigo nemotécnico.
producto.

7 Monto o Cantidad | ¢ Se debe indicar el monto definido en unidades monetarias o la
cantidad de instrumentos o productos ingresado o egresado
del registro, indicando la moneda en que esta expresado el
monto del ingreso o egreso.

8 Saldo e Indicar el saldo a favor del cliente por instrumento o producto,
expresado en unidades, luego de efectuado el movimiento re-
gistrado de que trata el registro pertinente.

9 Sub custodio o |e Indicar la entidad en que los instrumentos o productos estan

depdsito mantenidos en custodia o depdsito.

10 | Estado e Indicar si los instrumentos estan en garantia, prenda o libres
de gravamenes.
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h) Registro de ejecutivos y trabajadores

El intermediario debera mantener un registro con la identificacion de toda persona que desem-
pefe funciones para el intermediario, independiente de su relacidon contractual. Dicho registro,
debera contener al menos la siguiente informacion:

1 Identificacion de Informacion que permita individualizar a quien desempefia
la persona funciones para el intermediario, esto es, Rut, nombre, direc-
cion, etc..
2 Fecha de inicio de Indicar la fecha en que la persona inici6 el ejercicio de la fun-
funciones cién respectiva.
3 Fecha de término Indicar la fecha en que la persona terminé el ejercicio de la
de funciones funcion respectiva.
4 Funciéon desem- Especificar la funcion que desempefo la persona durante el
pefada periodo respectivo.
5 Fecha de acredi- Indicar las fecha en que la persona obtuvo los certificados de
tacion acreditacion correspondientes, que lo habilitaron para ejercer
la funcidn respectiva, en caso gque corresponda.
6 Acceso a infor- Indicar si la funcion desempefiada por la persona le permite
macién  privile- acceder a la informacidn a que se refiere el articulo 171 de la
giada Ley N°18.045.

i) Registro de repactaciones

El intermediario debera mantener un registro en el que se mantendran todas las repactaciones
gue hayan sufrido las obligaciones de clientes y contrapartes con el intermediario. Dicho registro
debera contener al menos la siguiente informacion, independiente de si la obligacion respectiva
ha tenido o no una repactacion:

1 Identificacion del Informacion que permita individualizar quien adquirid la obli-
Obligado gacion con el intermediario, esto es, Rut, nombre, direccion,
etc.
2 Fecha Indicar la fecha en que se origina la obligacion con el interme-
diario.
3 Monto Indicar el monto total a pagar de la obligacidon, a la fecha de
pago de la misma, incluidos impuestos e intereses.
4 Fecha de Repac- Indicar la fecha en que se acordd extender el plazo para su
tacion pago, en caso de que la obligacion haya sido repactada, por
cada repactacion que haya sufrido la obligacion.
5 Fecha y Monto Indicar por cada abono realizado, el monto y fecha del respec-
Abonado tivo pago.
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B. REGISTRO DE VOTACIONES

De acuerdo a la obligacion establecida en el articulo 179 de la Ley N°18.045 y en Ia Norma de
Caracter General N°271 de 2009, el intermediario debera mantener un registro de instruc-
ciones particulares para votaciones, el que debera contener al menos la siguiente informacion:

1 Identificacion del | ¢ Numero unico de identificacion del cliente.

Titular
2 Titulo e Se debe indicar el cédigo ISIN del instrumento o producto, si
este existe, y el cédigo nemotécnico.
3 Emisor e Identificacion del emisor del titulo.

4 Identificacion de | ¢ Se debe especificar la fecha, lugar y tipo de junta celebrada.
la Junta o Asam-
blea

5 Materia sometida | e Indicar toda la informacion que permita conocer la o las mate-
a votacion rias sobre la cual el titular dio la instruccién especifica.

6 Instruccion  del | ¢ Se debe especificar cual fue la instruccion del cliente, junto al
titular numero de votos utilizados.

Ademas, deberan mantener la siguiente informacién exigida por la Seccién II de la Norma de
Caracter General N°271 de 20009:

1 Identificacion del | ¢ Numero unico de identificacion del cliente.
Titular
2 Fecha e Fecha en que se otorgé el poder general.
3 Tipo de Poder e FEsto es, si es para todos los instrumentos o para ciertos ins-
trumentos.
4 Individualizacion | e En el caso que sea para ciertos instrumentos, debera indivi-
de instrumentos dualizarse cada uno de los instrumentos para los que se
otorgd el poder general.

C. REGISTROS PARA EL CUMPLIMIENTO DE LAS DISPOSICIONES
DEL TITULO XXI DE LA LEY N°18.045

Por las operaciones que realicen con valores de oferta publica, los intermediarios deberan cum-
plir con las siguientes instrucciones, en relacion con la informacion, archivos y registros que
deberdan mantener para el cumplimiento de las disposiciones contenidas en el Titulo XXI de la
Ley N°18.045.

1) Némina de Personas

Los intermediarios deberén contar con una némina mensual que incluya a todas las personas
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gue hayan tenido o se presume tienen acceso a informacion privilegiada, en virtud de las dispo-
siciones establecidas en los articulos 165 y 166 letra c), del inciso primero, de la Ley N© 18.045.

La citada ndmina debera estar a disposicion de esta Comision, en las oficinas del intermediario,
a contar del segundo dia habil del mes siguiente al periodo que esta referida la némina, y debera
ser mantenida por un plazo minimo de un afo.

La informacion minima que debera contener la referida ndmina se detalla a continuacion:

a) Periodo: corresponde a la identificacion del mes y afo al cual esta referida la informacion
contenida en la némina.

b) Folio: corresponde al numero asignado a las paginas que conforman las ndminas, las que
se archivaran cronolégicamente.

c) RUT: indicar nimero de rol Unico tributario de la persona.
d) Nombre completo: indicar el apellido paterno, materno y nombre(s) de la persona.
e) Direccion: sefalar el domicilio, comuna y ciudad de la persona.

f) Empleador: indicar la razén social, en caso de empleadores personas juridicas, o bien, el
nombre completo del empleador en caso de que éste sea persona natural.

g) Relacion: indicar con el cédigo que corresponda, la relacion que mantienen las personas
objeto de esta Norma, con el intermediario.

= Director

Gerente

Administrador

Apoderado

Operadores

=  Asesor financiero

=  Otras personas que en razon de su cargo, posicion, actividad o relacion hayan
tenido acceso a informacion privilegiada.

N ANWNR
1l

h) Observaciones: sefalar, si corresponde, cualquier informacion que sea necesaria desta-
car, asi como la relacion especifica que mantiene la persona, cuando se utilice el cédigo
7 definido en la letra g) anterior.
2) Registro de Transacciones
2.1) Registro de Transacciones de personas relacionadas
Los intermediarios deberdn mantener un registro de las transacciones de valores de oferta pu-
blica que las personas relacionadas a éstos realicen con ellos o por su intermedio. Para estos
efectos se consideraran las personas sefialadas en el articulo 100 de la Ley N°18.045.
El citado registro, debera contener, al menos, la informacion que a continuacion se detalla:

- Fecha de transaccion.

- Identificacion de la persona relacionada al intermediario, indicando su nombre o razén
social y RUT.
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- Identificacion del tipo de relacion existente entre el intermediario y la persona que realiza
la transaccion.

Tipo de transaccion.

Identificacion del valor transado.

Numero de unidades nominales transadas.

Valor transado expresado en pesos.

La informaciéon contenida en el registro de transacciones debera ordenarse cronoldgicamente,
de acuerdo a la fecha de realizacion de la transaccion.

2.2) Registro de transacciones con recursos propios y de terceros que administren
Los intermediarios deberan registrar las transacciones que realicen, tanto con recursos propios

como las que efectuen con recursos de terceros, en virtud de la existencia de un contrato de
administracion de cartera, en los registros y archivos que normalmente utilizan en su operacion.

D. REGISTRO DE OPERACIONES DE RETROCOMPRA Y RETROVENTA
Los intermediarios que operan con cartera propia y que efectuan operaciones de compromisos
de compra, compromisos de venta, de retrocompra y de retroventa de valores de oferta publica
deberan llevar registros de informacion conforme a las siguientes instrucciones:

Para los efectos de esta seccidn, se entendera por:

Compromiso de compra: contrato mediante el cual el intermediario promete comprar al
cliente, y éste a su vez, le promete vender, determinados valores de oferta publica, acor-
dando ambas partes la fecha en que se ha de realizar la compraventa y el precio a pagar en
dicha operacidn.

Compromiso de venta: contrato mediante el cual el intermediario promete vender al cliente,

y éste a su vez le promete comprar determinados valores de oferta publica, acordando ambas
partes la fecha en que se ha de realizar la compraventa y el precio a pagar en dicha opera-
cion.

Venta con compromiso de retrocompra: operaciéon en la cual el intermediario vende a su
cliente determinados valores de oferta publica efectuando simultaneamente, y con el mismo
cliente, un compromiso de compra por los valores enajenados.

Compra con compromiso de retroventa: operacion en la cual el intermediario compra a su
cliente determinados valores de oferta publica, efectuando simultaneamente, y con el mismo
cliente, un compromiso de venta por los valores adquiridos.

a) Registro de informacion

El intermediario deberd mantener registros actualizados con informacion diaria y cronolégica
con todas las operaciones de venta con compromiso de retrocompra y de compra con compro-
miso de retroventa y los compromisos de compra y de venta que éste efectue.

Cada operacion debera registrarse separadamente por cada clase de instrumento, esto es, ague-
llas operaciones referidas a paquetes conformados por instrumentos de distintas caracteristicas
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se deberan registrar en forma desagregada, presentando para cada instrumento un registro, asi
como su correspondiente informacion.

El libro de registros debera contener a lo menos la siguiente informacion para cada operacion
realizada, utilizando para este efecto un formato similar al cuadro:

REGISTRO DE COMPROMISOS DE COMPRA O VENTA DE INSTRUMENTOS

dd |mm| aa
Informacion al
1. Informacién General 2. Informacion sobre com- (3. Informacion sobre
promisos de venta o com- |operaciones de compra o
pra venta con compromiso de
venta o compra
1.1 1.2 11,3114 ]1.5] 1.6 2.1 2.2 2.3 | 2.4 3.1 3.2 3.3
1
(e} | o . © he]
e o ] y ! o (]
c g O ST Q SR)
% \g = Q 9] Q © T o ] S_ Q. ] \g E
oG Lol © g S g Q >E |2 g ° S5 9
o © © Qv 'S S (5} Q o o g 3 |9 S S w &
=SS < g S S S o Q= S © €5 | 00| O < SR 2
S8 | 3 |S8 2| 2| S| x| 8R| 82|23/ 25%| 28] &
O o L |20| x S 3> =9 L8 | S |8 =083 | a0 4

1. Informacion general

En este numero se debera registrar la informaciéon comun a todas las operaciones antes
definidas.

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

Cédigo de la operacion: se debera indicar mediante cddigo el tipo de operacion
de que se trata, sea de compra con compromiso de retroventa (CRV), venta con
compromiso de retrocompra (VRC), compromiso de compra (CC), o compromiso
de venta (CV).

Fecha: en la que se realiza la operacion.
Nombre: razdn social o cédigo del cliente con quien se efectua la operacion.

Relacién del cliente con el intermediario: sefialar con un asterisco (*), cuando
se trate de una entidad relacionada directa o indirectamente al intermediario.

Identificacion completa del instrumento sobre el cual trata la operacion:
se deberd indicar el emisor, tipo de instrumento y cualquier caracteristica que sea
necesaria para su individualizacion.

Unidades comprometidas: se deberd indicar el numero de unidades compro-
metidas del instrumento expresado en unidades de fomento, ddlares u otra unidad
de reajuste, segun corresponda, o en pesos. Tratandose de instrumentos de renta
fija, el numero de unidades comprometidos debera estar referido al valor de emi-
sion del titulo. En el caso de los depdsitos a plazo, se debera indicar su valor final.

2. Informacion sobre compromisos de venta o de compra

En este numero se debera registrar la informacion referida a los compromisos de venta
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o de compra, estén o no asociados a operaciones de venta con compromiso de retro-
compra o de compra con compromiso de retroventa.

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

Numero del comprobante: del compromiso de venta o de compra.

Fecha pactada: para la materializacion del compromiso de venta o de compra.
Fecha del ultimo vencimiento: del instrumento (DD/MM/AA).

Precio pactado a recibir o entregar a la fecha de materializacion del compromiso
de venta o compra: se debera expresar en pesos, unidades de fomento, moneda

extranjera u otra unidad de reajuste segun como haya sido pactado el compro-
miso.

Informacion adicional sobre operaciones de compra con compromiso de venta
y de venta con compromiso de compra

3.1.

3.2.

3.3.

Numero del comprobante: de la operacion de compra asociada a un compromiso
de venta o de venta asociada a un compromiso de compra.

Precio de compra o de venta: del total de unidades comprometidas del instru-
mento, expresado en pesos.

Rentabilidad: se debera indicar la rentabilidad implicita en los precios de la ope-
racion para el cliente, en una operacion de venta con compromiso de retrocompra;
o para el intermediario, en una operacion de compra con compromiso de retro-
venta. Cuando el precio del compromiso de compra o de venta asociado a la
operacion esté pactado en pesos, y no sea reajustable, se debera registrar la ren-
tabilidad nominal de la operaciéon expresandola en base simple a 30 dias. Por el
contrario, si el precio del compromiso es pactado en unidades de fomento, moneda
extranjera u otra unidad de reajuste, se debera registrar la rentabilidad sobre el
reajuste estipulado a 360 dias, sefialando junto a la tasa, la reajustabilidad pac-
tada (UF + %; U$ + %, etc.)

E. FORMULARIO DE RECEPCION Y ENTREGA DE VALORES ENTRE

DEPOSITANTES Y MANDANTES

Los intermediarios que actien como depositantes de una empresa de depdsito de valores debe-
ran cumplir las siguientes instrucciones respecto al formulario de recepcion y entrega de valores.

Formulario de recepcién y entrega de valores entre depositantes y mandantes
Los depositantes deberan emitir un formulario que certifique la entrega fisica de valores entre
un depositante y un mandante y las transferencias de un depositante a otro efectuadas por

cuenta de un mandante.

El formulario de recepcion y entrega de valores entre mandantes y depositantes debera contener
al menos la siguiente informacion:

a) Indicacion de la recepcion o entrega de valores por parte del depositante, sefialando si

es fisica o por transferencia entre depositantes.

b) Identificacion de el o los depositantes involucrados.
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c) Identificacion del mandante.

d) Identificacion de la empresa de depdsito de valores a quién se le encargue la custodia de
los valores.

e) Fecha de recepcion o entrega de los valores.
f) Identificacion de los valores y sus emisores.

g) Valor nominal de los valores recibidos o entregados.
XI. OBLIGACIONES DE INFORMACION CONTINUA
A. ESTADOS FINANCIEROS

La informacidn a presentar debera hacerse en base a las Normas Internacionales de Contabilidad
(NIC, IAS en su sigla en inglés), Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF, IFRS
en su sigla en inglés) y sus correspondientes interpretaciones, todas las cuales conforman el
cuerpo normativo, en adelante IFRS, emitido por el International Accounting Standards Board
(IASB). Lo anterior, con el objeto de proporcionar al publico inversionista y a los usuarios de los
estados financieros en general, una mejor informacion financiera en relacion con las entidades
que operan en la intermediacién de valores o productos.

Las modificaciones futuras o nuevas normas emitidas por dicho organismo deberan ser aplicadas
por las entidades, siendo responsabilidad de la administracion de éstas la actualizacion e imple-
mentacion de dichos cambios. Lo anterior, sin perjuicio que esta Comision pueda pronunciarse
respecto de su aplicabilidad.

La presente seccion establece un modelo para la presentacion trimestral de estados financieros
a esta Comision, de uso obligatorio para los intermediarios y debe confeccionarse conforme a
las instrucciones que a continuacion se imparten.

Los estados financieros bajo IFRS, deberan ser remitidos a través del canal oficial de comunica-
cién y envio de informacién entre la Comision y sus fiscalizados.

Los estados financieros estaran referidos a las siguientes fechas de cierre: 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afio, y su moneda de presentacion debera
ser el peso chileno; en caso de tener una moneda funcional distinta debera convertir sus saldos
a pesos chilenos de acuerdo con lo establecido por la NIC 21. Las cifras de los estados financieros
deberan ser expresadas en miles de pesos.

El plazo de entrega sera hasta el ultimo dia del mes siguiente a la fecha de cierre de cada periodo
sefialado, con excepcion de los estados financieros anuales, que deben presentarse hasta el
ultimo dia del bimestre siguiente a la fecha de cierre del ejercicio anual correspondiente.

Los estados financieros anuales deberan ser auditados por empresas de auditoria externa ins-
critas en el Registro de Empresas de Auditoria Externa que lleva esta Comision.

Los intermediarios a través de sus representantes legales o administradores son responsables
de la preparacion de los estados financieros de acuerdo con la normativa y demas instrucciones
vigentes, asi como de su oportuna presentacion a esta Comision, debiendo ademas presentar
una declaracién de responsabilidad.
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El modelo de presentacion de estados financieros esta conformado por lo siguiente y conforme
a las instrucciones del Anexo Técnico disponible en el sitio web de la Comision:

1. Identificacion

2. Estados Financieros
2.1 Ficha Estadistica Codificada Uniforme (FECU)
2.2 Descripcion de Cuentas
2.3 Notas Explicativas

3. Informe de la empresa de auditoria externa

4. Declaracion de responsabilidad

B. PUBLICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los intermediarios deberan publicar en su sitio Web o en el sitio Web de una bolsa de valores o
bolsa de productos, seguin corresponda, los estados financieros referidos al 31 de marzo, 30 de
junio, 30 de septiembre y 31 de diciembre de cada afo, bajo el modelo definido en esta seccion.

La informacion debera presentarse en un lugar visible del sitio web a partir de la misma fecha
que el intermediario remita sus estados financieros a esta Comision. Esta informacion debera
permanecer disponible en el citado sitio de Internet, por al menos cinco afios consecutivos,
contados desde su publicacion.

Los intermediarios que no tengan acceso a los mecanismos antes mencionados deberan realizar
la publicacion de sus estados financieros anuales, preparados conforme a las instrucciones de
esta seccion, en un diario de amplia circulacion en su domicilio social o en el boletin bursatil de
una bolsa de valores, a mas tardar el 31 de marzo de cada afo.

C. INSTRUMENTOS DE CARTERA PROPIA

Los intermediarios deberan remitir a la Comision el detalle, caracteristicas y valorizacion de los
instrumentos que forman parte de su cartera propia, al ultimo dia del mes. Para efectos del
contenido y forma de envio de la informacidn, los intermediarios deberan seguir las instrucciones
contenidas en la Ficha Técnica disponible en el sitio web de la Comision.

La informacidn solicitada deberé presentarse dentro de los cinco primeros dias habiles del mes
siguiente al que se informa. No obstante lo anterior, la informacion podra ser requerida por la
Comision respecto a una fecha distinta, por lo que los intermediarios deberan contar con los
sistemas que permitan su oportuno envio en todo momento, y presentar la informacién en el
plazo establecido por la Comisidon en la solicitud.

D. INFORMACION REQUERIDA POR EL TITULO XXI DE LA LEY
N°18.045

Conforme a lo establecido en el Titulo XXI de la Ley N°18.045, cada vez que las transacciones
en valores de oferta publica realizadas por alguna de las personas incluidas en ese Titulo alcan-
cen el monto de 500 unidades de fomento, el intermediario debera remitir a esta Comision la
informacion a que se refiere la Circular N°1237, o bien aquella que la reemplace.

Ademas, se debera remitir a la Comisién la informacién exigida por la Circular N°1003, o bien
aquella que la reemplace, en los términos y plazos establecidos en esa Circular.
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E. REGISTRO DE PRESIDENTES, DIRECTORES, GERENTES, EJECU-
TIVOS PRINCIPALES, ADMINISTRADORES Y LIQUIDADORES

Los intermediarios deberan remitir a esta Comision la informacion a la que se refiere la Circular
N°2007, o bien aquella que la reemplace.

XII. INFORMACION A SUS CLIENTES
A. MANUAL DE MANEJO DE INFORMACION

Los intermediarios, deberan definir, hacer publica y mantener debidamente actualizadas, nor-
mas que rijan los procedimientos, mecanismos de control y responsabilidades, que les seran
aplicables en el manejo de la informacidn, tanto al intermediario, sus socios, directores, geren-
tes, administradores, ejecutivos principales, apoderados, asesores financieros o de inversion,
operadores de mesas de dinero, operadores de rueda y trabajadores, asi como también a todos
a quienes desempefien funciones para éstos y aquellos sin importar la calidad, forma o modali-
dad laboral o contractual, en adelante el intermediario y su personal, que obtuvieren de las
decisiones de adquisicion, enajenacion y aceptacion o rechazo de ofertas especificas de sus
clientes.

Asimismo, esos intermediarios deberan definir, hacer publica y mantener debidamente actuali-
zadas, normas que rijan los procedimientos, mecanismos de control y responsabilidades que les
seran aplicables al intermediario y su personal respecto del manejo de informacion de cualquier
estudio, analisis u otro antecedente que pueda incidir en la oferta o demanda de valores en cuya
transaccion participen.

Para los efectos anteriores, los intermediarios deberan elaborar un Manual de Manejo de Infor-
macioén, que contenga todas y cada una de las materias antes mencionadas, conforme a lo
previsto en la segunda parte del inciso primero del articulo 33 de la ley N°18.045; sin perjuicio
gue dicho Manual debera contener, al menos, lo siguiente:

a) Personal u érgano responsable de establecer las disposiciones del Manual y forma de
mantenerlo actualizado.

b) Personal u érgano responsable de hacer cumplir los contenidos del Manual.

c) Criterios y procedimientos aplicables al resguardo de la informacion.

d) Prohibiciones o restricciones que afecten al intermediario y su personal.

e) Normas que especifiquen los mecanismos que deben ser utilizados para divulgar y resol-
ver los conflictos de interés que surjan de las actividades realizadas por el intermediario

y su personal.

f) Normas sobre aplicacion de sanciones o medidas disciplinarias que les seran aplicables a
los infractores de las obligaciones contenidas en el Manual.

g) Mecanismos para hacer publicas y de divulgacion de las normas contenidas en el Manual,
tanto respecto del personal del intermediario, como de sus clientes. En todo caso, el
Manual debera estar a disposicion de los clientes en todas las oficinas del intermediario
y en la pagina web que éste tenga.
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B. SERVICIO DE CUENTAS DE MANDANTES INDIVIDUALES

En consideracion a lo dispuesto en el inciso segundo del articulo 179 de la Ley N°18.045, los
intermediarios deberan proporcionar a sus clientes informacion respecto del servicio de cuentas
de mandantes individuales de empresas de depdsito de valores de la Ley N°18.876, en la forma
y oportunidad que se indica a continuacion.

Los intermediarios deberdn proporcionar a sus clientes la informacién que se detalla en la pre-
sente seccion, mediante comunicacion al correo electronico que se haya pactado con el cliente.
Esa comunicacién, debera ocurrir al momento de ejecutar la primera orden de compraventa de
valores o instrumentos financieros.

El documento en cuestion debera contener, a lo menos, la siguiente informacion actualizada:
a) Caracteristicas del servicio de cuentas de mandantes individuales.
b) Procedimiento para la apertura de la cuenta.
c) Informacioén a la que tendra acceso el cliente en la empresa de depdsito de valores.
d) Informacién que remitird la empresa de depdsito de valores al cliente.
e) Otras prestaciones asociadas a la cuenta individual.
f) Costos asociados a las cuentas de mandantes individuales y sus prestaciones.
Sin prejuicio de la obligacion de envio del documento antes mencionado a los clientes, los inter-

mediarios deberan mantener permanentemente en su sitio web, en un lugar de facil acceso, la
informacion contenida en el documento.

C. OPERACIONES CON VALORES EXTRANJEROS

Los intermediarios que ofrezcan, distribuyan o intermedien valores extranjeros en Chile, deberan
informar a los inversionistas, salvo que sean inversionistas calificados, respecto del hecho que:

a) Los valores son extranjeros, por lo que:

1. Sus derechos y obligaciones estaran sometidos al marco juridico del pais de origen del
emisor y, por ende, deberan informarse respecto de la forma y medios a través de los
cuales podran hacer efectivos sus derechos; y que

2. Solo habra fiscalizacién de esta Comision respecto de aquellos valores que estén inscritos
0 eximidos en virtud de convenios de colaboracion y estara concentrada exclusivamente
en lo que se refiere al cumplimiento de las obligaciones de informacidon establecidas en
la normativa respectiva y que, por ende, la supervision del valor y su emisor estara
principalmente radicada en el regulador extranjero; o, en caso de emisores o valores no
supervisados, que éstos no estan sujetos a la fiscalizacion de un regulador extranjero;

b) La informacion publica que existira de los valores sera exclusivamente aquella que el regu-
lador del mercado de origen del emisor o del mercado extranjero en que se transen esos
valores, haya exigido; o por la bolsa respectiva, tratandose de valores de emisores que no
son sujetos a supervision en su mercado de origen o donde dichos valores son transados;
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c) Los principios contables y normas de auditoria difieren de los principios y normas aplicables
a los emisores en Chile, en caso de que ello asi ocurriere; y

d) De acuerdo a lo prescrito en el articulo 196 de la ley N°18.045, los emisores extranjeros,
intermediarios de valores, depositarios de valores extranjeros y cualquier otra persona que
participe en la inscripcion, colocacion, depdsito, transaccion y otros actos o convenios con
valores extranjeros o CDV, regidos por las normas del Titulo XXIV de dicha ley y las que
dicte la Comisidon, que infrinjan dichas disposiciones, estaran sujetos a las responsabilidades
gue sefnala el decreto ley N°3.538, de 1980, y las que sefiala la ley N°18.045.

Sera deber de los intermediarios adoptar los resguardos que correspondan a objeto de acreditar
el cumplimiento de esta obligacion ante requerimiento de esta Comision.

XIII. IDONEIDAD Y CAPACIDAD TECNICA PARA SER DESIGNADO
INTERVENTOR O ADMINISTRADOR PROVISIONAL

La presente seccion establece los requisitos de idoneidad y capacidad técnica para la designacion
de un interventor o administrador provisional para intermediarios.

En el evento que el patrimonio de un intermediario disminuyere a un monto inferior al sefialado
en normativa dictada a tal efecto por esta Comision, o dejase de cumplir las condiciones de
liquidez y endeudamiento establecidas en la referida norma, el intermediario deberéd comunicar
ese hecho a la Comisién tan pronto tome conocimiento de él y presentar un plan de regulariza-
cién dentro del plazo de cinco dias corridos, el cual podra ser prorrogado por esta Comision
hasta completar diez dias corridos en total. Dicho plan debera contener medidas concretas sobre
el referido déficit que le permitan remediar la situacion en que se encuentra y asegurar su normal
funcionamiento. Mientras se mantenga dicha situacion debera abstenerse de realizar operacio-
nes que puedan deteriorar su situacion financiera, segun las disposiciones establecidas en el
articulo 30 de la ley N°18.045 y en el articulo 16 de la Ley N°19.220.

En caso de que la Comisién tomare conocimiento de que el intermediario se encuentra en los
supuestos indicados en el parrafo anterior, o cuando resulte previsible que incurrird en déficit
patrimonial de manera inminente de mantenerse las circunstancias de mercado o en atencion al
actuar de la propia entidad, y esto no le hubiere sido comunicado oportunamente, esta podra
requerir al intermediario presentar un plan de regularizacién indicado precedentemente.

De no subsanarse el déficit dentro del plazo de seis meses, el intermediario debera dejar de
prestar los servicios de intermediacion y custodia, y presentar para aprobacion de la Comision
un programa de término de operaciones y traspaso de clientes. A partir de la fecha de recepcion
por parte de la Comision del programa de término de operaciones y traspaso de clientes del
intermediario, la Comision podra designar un interventor o administrador provisional por el pe-
riodo gue determine mediante resolucién fundada. La administracion de la entidad quedara so-
metida, en el ejercicio de sus funciones, a las instrucciones que le imparta el o los interventores
designados por la Comision. El interventor tendra todas las facultades del giro ordinario que la
ley y los estatutos sefialan al directorio, o a quien haga sus veces, y al gerente general. La
designaciéon del interventor debera recaer en funcionarios de la Comisién o en profesionales
externos debidamente calificados, sujeto a que cumplan los requisitos de idoneidad y capacidad
técnica determinados en la presente seccion.
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A. REQUISITOS DE IDONEIDAD Y CAPACIDAD TECNICA DEL IN-
TERVENTOR

a) Aquellas personas que la Comision designe como interventores o administradores provi-
sionales podran ser funcionarios de la Comision, con excepcion del Fiscal; o profesionales
externos debidamente calificados. En caso de designar profesionales externos, deberan
cumplir copulativamente los requisitos de idoneidad y capacidad técnica que se mencio-
nan a continuacion:

1)

2)

Estar en posesion de un titulo profesional de una carrera de a lo menos 10 se-
mestres de duracion, otorgado por una universidad acreditada por el estado o
reconocida por este. Para personas chilenas o extranjeras que obtuvieron un titulo
en alguno de los paises con los que Chile ha celebrado un tratado bilateral o mul-
tilateral, el titulo debera ser reconocido y registrado para quedar habilitada para
ejercer profesionalmente en Chile.

Haber ejercido por al menos 5 afos el cargo de director, gerente general o ejecu-
tivo principal de una sociedad andnima abierta o especial, cooperativa de ahorro
y crédito fiscalizada por esta Comisién, banco establecido en Chile, o entidad si-
milar en el extranjero, o entidad fiscalizada por esta Comision, segun sea el caso;
0 contar con una experiencia laboral similar comprobable en un organismo pu-
blico.

b) Adicional a los requisitos anteriores, no podran ser elegidos aquellas personas que posean
una o mas de las siguientes caracteristicas:

1)

2)

3)

4)

Quienes hayan sido condenadas por delito que merezca pena aflictiva o de inha-
bilitacion perpetua para desempefiar cargos u oficios publicos.

Quienes tengan la calidad de deudor en un procedimiento concursal de reorgani-
zacion o de liquidacion, ya sea de forma personal o como administradores o re-
presentantes legales de la entidad, asi como quienes estén condenados por delitos
concursales establecidos en el Cédigo Penal.

Quienes ejerzan cargos de eleccion popular, tales como senadores, diputados y
alcaldes.

Quienes hayan sido multados o sancionados monetariamente, como persona na-
tural, por actuaciones, negociaciones o actos juridicos de cualquier clase, contra-
rios a las Leyes del Mercado de Valores, de la Bolsa de Productos, de los presta-
dores de servicios financieros del Titulo II de la Ley N°21.521,0 a las leyes, nor-
mas o sanas practicas financieras o mercantiles que imperan en Chile o el extran-
jero, en los ultimos tres afios. Dicha sancién debera estar a firme por los tribu-
nales de justicia chilenos en el caso de que esta haya sido impugnada para que la
exigencia de este requisito sea aplicable.

c) Tampoco podran ejercer aquellas personas que se encuentren en alguna de las siguientes
situaciones:

1)

Quien haya sido director, gerente, ejecutivo principal, socio o accionista mayori-
tario de forma directa (o a través de terceros) de una entidad fiscalizada por la
Comision, que haya sido declarada en liquidacion forzosa o procedimiento concur-
sal de liquidacidn, o sometida a administracion provisional. No se considerara para
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estos efectos la participacion de una persona por un plazo inferior a un afo, asi
como de quienes hubieren desempefiado estas funciones por ejercer previamente
el rol de interventor.

2) Quien en los ultimos cinco anos registre protestos de documentos no aclarados
en un numero o relevancia que pudiera comprometer su idoneidad para desem-
pefar el rol de interventor o de administrador provisional.

3) Quien haya sido condenado o se encuentre bajo acusacién formulada en su contra
por cualquiera de los siguientes delitos:

i) Contra la propiedad o la fe publica.

ii) Cometidos en ejercicio de la funcién publica, contra la probidad adminis-
trativa, contra la seguridad nacional, delitos tributarios, aduaneros, y los
contemplados en las leyes contra el terrorismo y el lavado de activos.

iif) Por aquellos contemplados en la ley N°18.045; Ley N°19.220; ley
N°20.720, ley N°21.521, decreto ley N°3.500; ley N°18.092, que dicta
Nuevas Normas Sobre Letra de Cambio y Pagaré; ley N°18.840, organica
constitucional del Banco Central de Chile; decreto con fuerza de ley N°707,
de 1982, del Ministerio de Justicia, que fija texto refundido, coordinado y
sistematizado de la ley sobre Cuentas Corrientes Bancarias y Cheques; ley
N°4.287, de Prenda Bancaria sobre Valores Mobiliarios; ley N°5.687, que
aprueba el Estatuto Organico del Instituto de Crédito Industrial; ley
N°18.690, sobre Almacenes Generales de Depdsito; ley N° 4.097, sobre
Contrato de Prenda Agraria; ley N°18.112, que dicta normas sobre Prenda
sin Desplazamiento,; decreto con fuerza de ley N°251, de 1931, del Minis-
terio de Hacienda, sobre Compafiias de Seguros, Sociedades Andnimas y
Bolsas de Comercio, las leyes sobre Prenda, y Ley General de Bancos.

4) Quien haya sido director, gerente general, administrador o representante legal de
una entidad fiscalizada por la CMF cuyo registro haya sido cancelado forzosa-
mente, o se le haya revocado autorizacion de existencia como consecuencia de
una medida de supervision o sancion.

d) En caso de que la Comisién designe como interventor a un profesional externo a la Co-
mision, a dicha persona le seran aplicables las prohibiciones contenidas en los articulos
28 y 31 bis del Decreto Ley N°3.538.

XIV.  TRATAMIENTO DEL TRASPASO DE ACCIONES DEVUELTAS Y
DEFICIT O FALTANTES DE CUSTODIA

Sin perjuicio de la obligacion de los intermediarios de presentar los traspasos a las sociedades
emisoras tan pronto como sean suscritos por sus clientes y no mas tarde del dia habil siguiente
de efectuada la operacion, los traspasos de acciones devueltos por las sociedades emisoras por
falta de fondos del vendedor o por motivos formales, a los déficits y faltantes de acciones de-
tectados en las conciliaciones con las compafias emisoras y circularizaciones a los clientes, se
estard a las siguientes instrucciones:

a) Devolucion de traspasos por falta de fondos
El corredor comprador que reciba traspasos devueltos de una compafia emisora, por concepto
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de saldo insuficiente de acciones del corredor vendedor, que correspondan a adquisiciones de
acciones para sus clientes, deberd comunicar dentro del mismo dia esta situaciéon al corredor
vendedor y a la bolsa de valores en la cual efectud la adquisicion. En caso de no hacerlo, el
corredor comprador debera cubrir los titulos involucrados en el traspaso devuelto, a mas tardar
al dia habil siguiente de recibida la devolucion.

Por su parte, el corredor vendedor una vez informado debera dar solucion al problema, en un
plazo no superior a un dia habil bursatil y efectuar las provisiones que correspondan. Este pro-
ceso deberd ser supervisado por la bolsa respectiva, quien velara para que el problema sea
resuelto en el plazo antes sefialado.

Sin perjuicio de lo anterior, si no se ha dado solucién al traspaso devuelto, el corredor comprador
debera cubrir dicho traspaso, en un plazo maximo de cinco dias habiles, contado desde que
recibid el traspaso devuelto.

Si el cliente para el cual el intermediario adquirié las acciones, cuyo traspaso fue devuelto, haya
instruido al corredor para que inscriba los valores a su nombre en los registros del emisor o
solicitare la venta de los mismos, el corredor comprador debera cubrir inmediatamente esas
operaciones con acciones de cartera propia, o con acciones que para estos efectos debera ad-
quirir y, por tanto, no le seran aplicables los plazos referidos en los parrafos anteriores.

Por otra parte, el corredor que venda acciones de un cliente que no tenga los valores en su
custodia y cuyo traspaso para inscribir los valores a nombre del intermediario sea devuelto, por
concepto de saldo insuficiente de acciones del cliente, deberd cubrir y provisionar los titulos
involucrados en el traspaso devuelto, a mas tardar al dia habil siguiente de recibida la devolu-
cion.

b) Devolucién de traspasos por motivos formales

El corredor comprador que reciba traspasos devueltos de una compafia emisora, por motivos
formales, entendiéndose por tales, aquellos que dicen relacion con devoluciones por problemas
de firma, errores contenidos en los datos informados en los traspasos u otros aspectos de similar
naturaleza, que correspondan a adquisiciones de acciones para sus clientes, debera comunicar
dentro del mismo dia esta situacion al corredor vendedor y a la bolsa de valores en la cual
efectud la adquisicion. En caso de no hacerlo, el corredor comprador debera cubrir los titulos
involucrados en el traspaso devuelto, a mas tardar al dia habil siguiente de recibida la devolu-
cion.

Por su parte, el corredor vendedor una vez informado debera dar solucion al problema del tras-
paso devuelto, en un plazo no superior a diez dias habiles bursatiles. Este proceso debera ser
supervisado por la bolsa respectiva, quien velara por que el problema sea resuelto en el plazo
antes sefalado.

Asimismo, cumplido el plazo antes sefialado, sin que se haya dado solucion al problema, el
corredor comprador debera cubrir el traspaso devuelto.

Si el cliente para el cual el intermediario adquirid las acciones, cuyo traspaso fue devuelto, haya
instruido al corredor para que inscriba los valores a su nombre en los registros del emisor o
solicitare la venta de los mismos, el corredor comprador debera cubrir inmediatamente esas
operaciones con acciones de cartera propia, o con acciones que para estos efectos debera ad-
quirir y, por tanto, no le seran aplicables los plazos referidos en los parrafos anteriores.

Por otra parte, el corredor que venda acciones de un cliente que no tenga los valores en su
custodia y cuyo traspaso para inscribir los valores a nombre del intermediario, sea devuelto por
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cualquiera de las razones sefialadas en este numero, debera cubrir y provisionar los titulos in-
volucrados en el traspaso devuelto, a mas tardar al dia habil siguiente de recibida la devolucidn.

c) Déficit detectado en conciliaciones con compaiias emisoras o con el Depé-
sito Central de Valores.

Si en las conciliaciones de los saldos del intermediario con los saldos informados por las compa-
Aias emisoras o el Depdsito Central de Valores (DCV), se detectan diferencias que correspondan
a faltantes o déficit de valores en custodia, éstas deberan ser cubiertas y provisionadas, al dia
habil siguiente de detectadas.

Se entendera por faltantes o déficit de valores, aquellas diferencias que no tengan explicacion
en traspasos en transito o en traspasos no enviados a la compafiia emisora o al DCV.

d) Déficits detectados en circularizaciones a clientes

Si en las circularizaciones de los saldos de los clientes, se detectaren diferencias que correspon-
dan efectivamente a faltantes o déficit de valores en custodia, éstas deberan ser cubiertas y
provisionadas en un plazo no superior a siete dias habiles, contado desde la fecha de recepcion
de la informacién del cliente.

XV. CUSTODIA DE VALORES
A. APERTURA DE CUENTAS DE VALORES DE TERCEROS

Para dar cumplimiento a lo establecido en el inciso segundo del articulo 179° de la Ley de Mer-
cado de Valores, los intermediarios deberan observar lo siguiente:

1. Los valores de terceros mantenidos en custodia deberan estar segregados, en cuentas
independientes de aquellas en las que se registren los valores propios. Adicionalmente,
los valores de terceros que sean de propiedad de personas relacionadas al intermediario
deberdan mantenerse en cuentas separadas de los valores entregados en custodia por
personas no relacionados a estas entidades. Para lo anterior, se debera entender como
personas relacionadas a aquellas definidas en el articulo 100° de la Ley de Mercado de
Valores.

2. Las cuentas a utilizar deberan ser cuentas destinadas al depdsito de valores de terceros
y su identificacion debera incluir la glosa "TERCEROS” o "TERCEROS R”, respectivamente
para las personas no relacionadas y relacionadas al intermediario. La asignacion de estas
glosas sera aplicable para todas las cuentas que tengan por objeto el depdsito de valores
de terceros mantenidos en custodia, independientemente si estas cuentas corresponden
a cuentas individuales o agrupadas.

Para el cumplimiento de esta disposicion no se podran utilizar cuentas abiertas a través de otros
depositantes.

B. PROCEDIMIENTOS

Los intermediarios que presten el servicio de custodia de valores de terceros deberan implemen-
tar al menos uno de los procedimientos descritos en las letras a) y b) de esta seccion. Adicio-
nalmente, deberan dar cumplimiento a las instrucciones mencionadas en la letra c) y siguientes.
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a) Cuentas individuales de custodia de valores de terceros

Los intermediarios que mantengan valores de clientes en custodia deberan proceder a la aper-
tura, en una empresa de depdsito y custodia, de las reguladas por la ley N°18.876, de, a lo
menos, una cuenta individual para cada uno de los clientes cuyos valores sean custodiados por
el intermediario, con la finalidad de depositar la totalidad de dichos valores. Estas cuentas de-
beran destinarse exclusivamente al depdsito de los valores del cliente correspondiente. Para el
cumplimiento de esta disposicion no se podran utilizar cuentas abiertas a través de otros depo-
sitantes.

Los clientes por cuenta de quienes se mantienen los valores en la empresa de depdsito y custodia
deberan contar con acceso en tiempo real, a través de portales de Internet de esta entidad, a
la informacidon contenida en la cuenta individual.

Estas disposiciones seran aplicables para todos los valores que sean aceptados en depdsito en
una empresa de depdsito y custodia de las reguladas por la Ley N°18.876.

Sin perjuicio de lo antes expuesto, cabe sefialar que los intermediarios tienen el deber de veri-
ficar y de responder por:

e Laidentidad y capacidad legal, segun sea el caso, de las personas que contraten por su
intermedio y a quienes abra una cuenta individual;

e La veracidad de los datos registrados de sus clientes ante la empresa de depdsito y cus-
todia de valores al momento de la apertura de la cuenta y durante todo el tiempo que
ésta se mantenga vigente; y

e La autenticidad e integridad de los valores que negocien por su intermedio, asi como
también por la procedencia y respaldo de las instrucciones de sus clientes para la reali-
zacion de las operaciones con valores de estos ultimos.

b) Auditoria de procesos y controles relativos a la custodia de valores de terce-
ros

Los intermediarios que opten por no implementar la modalidad de cuentas individuales mencio-
nada en la letra a) de esta seccion, deberan efectuar anualmente una revision por empresas de
auditoria externa, de aquellas inscritas en la Comisién, de los procesos y controles asociados a
la actividad de custodia de valores.

Las empresas de auditoria externa deberan emitir un informe, el que debera contener su opinion
respecto a si los procesos y controles fueron disefiados adecuadamente para cumplir con los
objetivos de control especificados en esta seccidn, si éstos se implantaron a partir de una fecha
determinada y si estan operando con suficiente efectividad, para otorgar una seguridad razona-
ble de que, durante el periodo bajo revisién, se lograron los objetivos de control. Asimismo,
deberd contener una descripcion general del control interno del intermediario, una mencion a
los objetivos de control y una descripcion detallada de los controles asociados, las pruebas apli-
cadas y el resultado de las mismas.

La revision debera contemplar pruebas de los controles existentes durante un periodo minimo
de 6 meses en el transcurso de los doce meses anteriores a la emision del informe.

El informe de las empresas de auditoria externa debera ser remitido por el intermediario a la
Comision a mas tardar el 30 de septiembre de cada afio y ser difundido a partir de esa fecha,
por un medio que asegure su facil acceso por parte de los clientes del respectivo intermediario.
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Los intermediarios deberan definir y disefiar controles para asegurar el cumplimiento de, al me-
nos, los siguientes objetivos de control relativos a la custodia de valores de terceros:

e Las disposiciones legales, normativas y reglamentarias que rigen la actividad de custodia
se cumplen satisfactoriamente.

e Los activos de propiedad de terceros estan protegidos de pérdidas producto de errores o
fallas en los sistemas, en las personas y en los procesos.

e El derecho de propiedad de los clientes debe estar protegido adecuadamente.
o Inexistencia de uso no autorizado de valores de terceros en custodia.

e Lainformaciéon contenida en el registro de custodia corresponde a transacciones y movi-
mientos autorizados por el cliente, es fidedigna y representa debidamente los derechos
de los clientes sobre los valores de su propiedad.

e Lainformacion entregada al cliente acerca de los movimientos y saldos de sus valores en
custodia es veraz, completa y consistente con el registro de custodia.

e Los valores registrados en el registro de custodia corresponden a los valores que el in-
termediario efectivamente mantiene por cuenta del cliente en entidades de custodia au-
torizadas.

Si la evaluacion de la empresa de auditoria externa determina que existen deficiencias en el
disefio u operacion de los controles del intermediario, este ultimo debera adoptar las medidas
correctivas y obtener una nueva evaluacion en un plazo maximo de cuatro meses de efectuada
la evaluacién anterior. Si las situaciones detectadas no fueren superadas en ese periodo el in-
termediario debera adoptar inmediatamente la modalidad planteada en la letra a) de esta sec-
cion e informar de este hecho a la Comision, tan pronto ocurra.

Las empresas de auditoria externa que realicen este tipo de revisiones deberan contar con do-
cumentacion escrita de la metodologia y procedimientos aplicados para este tipo de revisiones,
la que debera estar disponible ante requerimientos de la Comision. De igual forma, las empresas
de auditoria externa deberan contar con antecedentes que le permitan demostrar que las per-
sonas que efectuan este tipo de revisiones cuentan con la capacitacion apropiada y experiencia
en el tema.

La empresa de auditoria externa que realice la auditoria anual de estados financieros de un
intermediario podra efectuar la revision a la que se refiere este numero, siempre que el ingreso
generado por la prestacion de este ultimo servicio no supere el 3% de los ingresos operacionales
gue obtuvo la empresa de auditoria externa el afio anterior al de la revision.

c) Revision de saldos de valores de terceros en custodia

Los intermediarios que presten servicio de custodia tendran la obligacion de efectuar, a lo menos
una vez al afio, a través de empresas de auditoria externa inscritas en la Comision, un proceso
de revision de los saldos de valores de terceros que mantiene en custodia al 30 de junio de cada
afo. Este proceso debera incluir, a lo menos, un procedimiento de circularizacion a clientes y las
pruebas alternativas que procedan para confirmar los saldos contenidos en el registro de custo-
dia, y un procedimiento de cuadratura de estos ultimos con los valores efectivamente manteni-
dos por el intermediario en las entidades de custodia autorizadas.
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Cabe precisar que la revision de saldos de valores de terceros en custodia debe realizarse con-
forme a las normas emitidas por el Colegio de Contadores de Chile A.G. relativas a los Trabajos
de Atestiguacion y especificamente a aquellas referidas a un examen, debiendo, por lo tanto, la
conclusion del trabajo expresarse en forma de opinion.

Producto de lo anterior, las empresas de auditoria externa deberan emitir un informe el que de-
bera contener su opinion respecto a la exactitud de los saldos de titulos registrados en el registro
de custodia a la fecha de revision y su correspondencia con los valores mantenidos por el inter-
mediario en las entidades de custodia autorizadas. Este informe debera detallar las diferencias
encontradas, su justificacion y las debilidades de control interno que se detecten.

Los intermediarios deberan remitir a la Comision los informes emitidos por las empresas de
auditoria externa a mas tardar el 30 de septiembre de cada afo.

d) Informacion a clientes

Los intermediarios deberan poner a disposicion de sus clientes un Estado Mensual de Movimien-
tos y Saldos, en un formato que facilite su comprension y que contenga como minimo la siguiente
informacion:

e Nombre o razén social del cliente.
e RUT del cliente.

e Periodo mensual informado (indicando fecha de inicio y de término a la que se refiere el
estado de cuenta).

e Movimientos ocurridos en el mes, detallando las operaciones de compra y venta a tér-
mino, las operaciones a plazo y simultaneas, contratos de retrocompra, préstamos de
valores y la remuneracion asociada a ellos, constitucion de garantias, movimientos de
efectivo y cualquier otro movimiento que haya efectuado el cliente en el periodo infor-
mado.

e Valores en custodia indicando emisor, nemotécnico del instrumento, saldo expresado en
unidades y el estado en que se encuentran, esto es: disponibles, en garantia, en prés-
tamo, comprometidas en operaciones simultaneas, en contratos de retrocompra, o en
otro tipo de situacion, la que debera ser claramente identificada.

El referido estado debera ser puesto a disposicion de los clientes, dentro de los cinco dias habiles
siguientes al término del mes correspondiente.

C. VALORES MANTENIDOS EN CUSTODIA

Los préstamos de valores que efectien los intermediarios deberan ajustarse a las siguientes
instrucciones.

a) Préstamo de valores mantenidos en custodia
Los intermediarios sélo podran disponer de los valores de terceros mantenidos en custodia en
tanto haya existido de por medio una operacion de préstamo de valores que cumpla las condi-

ciones establecidas en la presente seccion.

Para los fines de estas instrucciones, el préstamo de valores es un contrato en virtud del cual
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una persona, llamado prestamista, transfiere valores a otra, llamado prestatario, quien asume
la obligacion de restituir al primero, al vencimiento del plazo pactado, valores del mismo emisor,
género, cantidad, clase y serie y de pagar una suma de dinero, denominada premio, en caso de
qgue asi se determine.

El préstamo de valores constituird la Unica forma en que el titular de los mismos podra autorizar
a un intermediario para que éste pueda disponer de los valores que mantiene en custodia, ya
sea para beneficio propio o de un tercero. Lo anterior también sera valido en el caso en que los
valores se restituyan durante el mismo dia en que fueron tomados en préstamo.

La operacion mediante la cual se materialice el préstamo de valores debera, a lo menos, cumplir
las siguientes condiciones:

i) Autorizacion escrita del inversionista propietario de los valores. Los clientes propieta-
rios deberan otorgar su autorizaciéon por escrito para dar en préstamo sus valores en
custodia. Al respecto, bajo ninguna circunstancia la autorizacion para otorgarlos en
préstamo podra ser una condicion para la firma de un contrato de custodia. En caso
de duda se entendera que no existe autorizacion por parte del cliente.

if) Utilizacion de sistemas formales de registro de préstamo de valores. Los valores de
terceros mantenidos en custodia sdlo podran ser tomados en préstamo cuando dicho
préstamo se efectue a través de un sistema reglamentado por alguna bolsa de valo-
res, por una empresa de depdsito y custodia de las reguladas por la Ley N°18.876 o
por una sociedad administradora de sistemas de compensacion y liquidacién de ins-
trumentos financieros de aquellas reguladas por la Ley N°20.345. Los sistemas utili-
zados deberan contemplar la constitucion de garantias, tendientes a asegurar la de-
volucién de los titulos prestados en la forma convenida, de acuerdo a lo que determine
la reglamentacion respectiva. Correspondera ademas que en dicha reglamentacion se
determine la oportunidad en que se hara el registro de las operaciones en el sistema.

b) Formalizacioén de la autorizacion

Para dar cumplimiento a lo establecido en la letra (i) de la letra anterior, se debera adjuntar al
contrato de custodia un anexo mediante el cual el cliente del intermediario pueda otorgar su
autorizacion para que sus valores custodiados puedan ser otorgados en préstamo. Dicho anexo
debera contener, a lo menos, las siguientes estipulaciones:

e La existencia y, en su caso, establecimiento de limites en cuanto al porcentaje maximo
de los valores entregados en custodia que podran ser otorgados en préstamo;

e Lainformacion a la que tendra acceso el cliente de sus valores otorgados en préstamo y
la forma en que se tendra acceso a ésta;

e La informacién concerniente a quién le correspondera el ejercicio de los derechos econo-
micos y politicos; y

e La retribucién que percibird el cliente por los préstamos y la forma en que ésta se deter-
minara.

Asimismo, en dicho anexo se debera presentar una clara revelacion de los riesgos asociados y
los mecanismos que se utilizardn para mitigar dichos riesgos. Este anexo debera ser suscrito
por los clientes que estén dispuestos a prestar sus valores y debera contener una declaracion
expresa en cuanto a si otorgard una autorizacion general o si efectuard una autorizacion indivi-
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dual para cada operaciéon. En el caso de una autorizacion individual se debera estipular el pro-
cedimiento para otorgar dicha autorizacion para cada operacion.

c) Informacion al cliente

Se debera proporcionar a cada cliente que haya autorizado el préstamo de sus valores, el detalle
de las operaciones de préstamo que se hayan efectuado con los valores mantenidos en custodia
y la restitucion de los mismos. Esta informacion debera ser puesta a disposicion de los clientes
dentro de los 5 dias habiles siguientes de finalizado el respectivo mes, debiendo contener como
minimo: la individualizacion de los valores prestados, indicando el nemotécnico del instrumento,
el numero de unidades nominales, la fecha del préstamo y la remuneracion percibida por el
cliente en razén de los préstamos respectivos. En caso de que no sea un préstamo remunerado,
se debera indicar expresamente dicha situacion.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Los corredores de bolsa de productos que a la fecha se encuentren inscritos en el Registro que
lleva esta Comision, deberan remitir a través de CMF Supervisa su codigo de autorregulacion
para aprobacion de la Comisién, conforme a lo establecido en la seccién II del Capitulo 3 de esta
normativa, a mas tardar el [3 meses desde la fecha de emision de la norma].

Previo al 1 de febrero de 2027, cada intermediario deberd comunicar a este Servicio, mediante
una presentacion por CMF Supervisa, la metodologia que utilizara para el calculo del patrimonio
por riesgo de tasas de interés detallado en la seccion I.C.2.1 del Capitulo 3 de esta normativa,
indicando su eleccion entre la "Metodologia Simplificada” y la "Metodologia de Bandas Tempo-
rales”.

DEROGACIONES

Derdgase a contar de esta fecha:

a) Las Normas de Caracter General N°26, N°69, N°186, N°278, N°293, N°366, N°380,
N°429, N°480, N°499, N°522, N°528, N°535 y N°562.

b) La letra B de la seccion I y el numeral 1 de la seccién III de la Circular N°1.816 de 2006.
c) La seccion V de la Norma de Caracter General N°352,

d) Las Circulares N°1.435 de 1999, N°514 de 1985, N°887 de 1989, N°1.926 de 2009,
N°2.108 de 2013, N°1.638 de 2002, N°997 de 1991, N°445 de 1984, N°1.493 de 2000,
N°1.046 de 1991, N°653 de 1986, N°1.377 de 1998, N°1.992 de 2010, N°1.995 de 2010,
N°2.057 de 2012, N°2.067 de 2012, N°1.985 de 2010, N°1.227 de 1995, N°1.033 de
1991, N°467 de 1984, N°538 de 1985, N°682 de 1987, N°1.026 de 1991, N°1.930 de
2009, N°1.962 de 2010, N°1.963 de 2010, N°1.968 de 2010 y N°1.430 de 1999.

e) Los Oficios Circulares N°46 de 2001, N°737 de 2012, N°98 de 2002, N°2.194 del993,
N©°3.438 de 1989, N°125 de 2002, N°6.589 de 2000, N°631 de 2010, N°115 de 2002,
N°102 de 2002, N°4.456 de 2000, N°5.076 de 1990 y N°684 de 2011.

Eliminase en el ultimo parrafo del numero 5 de la Norma de Caracter General N°431 el texto
"bolsas de valores, bolsas de productos”.
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Derdégase la Norma de Caracter General N°18 de 1986, la Circular N°632 de 1986 y Circular
N°695 de 1987, a contar del 1 de marzo de 2027.

VIGENCIA

Las disposiciones de esta normativa comenzaran a regir a contar esta fecha, con excepcion de:

a) Las instrucciones de las secciones I.A a la I.F y I.H a la I.I del Capitulo 3, que entraran
en vigor a partir del 1 de marzo de 2027.

b) Las instrucciones de la seccién I.G del Capitulo 3, que entraran en vigor a partir del 1
de julio de 2027.

c) Las instrucciones establecidas en los parrafos 2 y 3 de la seccién III.D.3 y el parrafo 1
de la seccidn III.E, ambas del Capitulo 3, las que entraran en vigor a partir del 1 de julio
de 2027.”
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