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FINANCIERO AREA JURIDICA

REF: EJECUTA ACUERDO DEL CONSEJO DE LA
COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
QUE RECHAZA RECURSO DE REPOSICION DE
MAGNUS AGENTES DE VALORES S.A.

SANTIAGO, 26 de abril de 2018

RES. EXENTA N° 1566

VISTOS: Lo dispuesto en el articulo 3° y 59 de la Ley
N°19.880; los articulos 32, 52, 21 N° 1y 5, y 67 del D.L. N° 3.538 de 1980, conforme al texto
reemplazado por el articulo primero de la Ley N° 21.000, que crea la Comision para el Mercado
Financiero, en los articulos 1°, 2°, 24, 27, 36, letra d), y 37, de la Ley N° 18.045; el articulo 17 de la
Normativa Interna de Funcionamiento de la Comisidn para el Mercado Financiero, aprobada
mediante Resolucion Exenta N°2 de 2017; en el Decreto Supremo N°437 del Ministerio de Hacienda
del afio 2018; y en lo acordado por el Consejo de la Comisidn para el Mercado Financiero en Sesidn
Ordinaria N° 39 de 26 de abril de 2018.

CONSIDERANDO:

1.- Que, mediante presentacion recibida con fecha
5 de abril de 2018 y complementada con fechas 13y 20 de abril de 2018, Magnus Agentes de Valores
S.A., en adelante Magnus, ha recurrido de reposicién en contra de la Resolucién Exenta N° 1083 de
27 de marzo de 2018, de esta Comision, por medio de la cual se canceld la inscripcion de dicha
entidad en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores (en adelante el “Registro”) por
la causal contemplada en la letra d) del articulo 36 de la Ley N°18.045, esto es, dejar de desempefiar
la funcién de corredor o agente activo por mas de un afio. Al respecto, solicita a la Comisién dejar
sin efecto la referida Resolucién o, en subsidio, reemplazar la medida de cancelacion por la de
suspension de la agencia de valores por un plazo de 30 dias habiles.

2.- Que, en su reposicion la entidad sefiala,
basicamente, los siguientes argumentos:

a.- Que, Magnus desde el afio 2012 a la fecha, Unicamente ha realizado operaciones
complementarias de asesoria, de acuerdo a lo autorizado por la Ley N° 18.045 y por la Circular N°
887 de 1989. Dicha situacion habria sido siempre de conocimiento de la Comisién para el Mercado
Financiero, sin que el regulador haya instruido a Magnus a realizar operaciones de valores fijandole
un plazo para ello. Asimismo, manifiesta que la Comisién no comunicé un cambio de criterio
respecto a lo que se considera un agente activo. Por otra parte, Magnus sefiala que a propdsito de
la comunicacion de fecha 23 de febrero de 2016 (Oficio N°4633) ofrecié a la autoridad reunirse a la
brevedad en caso que esta lo estimare conveniente, sin haber recibido respuesta de la Comision.
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Ademas, sefala que tampoco ha recibido las conclusiones de la auditoria en terreno efectuada por
este Servicio en el mes de octubre de 2017.

Asimismo, Magnus sefiala que como la CMF nunca cuestiond, en un periodo de casi dos afios, que
Magnus no habria efectuado operaciones de intermediacién de valores, a través de la medida de
cancelacion dispuesta en virtud de la Resolucion recurrida se atentaria contra el principio de
juridicidad o legalidad?, y el principio de competencia?.

Al respecto, sefiala que: “Desde el afio 2012 a la fecha ha realizado solo operaciones
complementarias de asesorias de acuerdo a lo autorizado por la Ley N° 18.045 y por la Circular N°
887 de fecha 20 de Septiembre de 1989 de la Comisién para el Mercado Financiero... Dicha Circular
AUTORIZA a todos los intermediarios de valores realizar las actividades complementarias descritas
sin que se requiera autorizacion previa de la CMF”’. Continia manifestando: “La empresa entendié
que era un agente activo dado el criterio de los dos ultimos Superintendentes, los que nunca
comunicaron lo contrario, permaneciendo en silencio”. Continla: “Al reportar diariamente sus
operaciones, entregar FECU trimestralmente y cada afio Estados Financieros Auditados, permite de
buena fe asumir que el requlador tuvo un permanente conocimiento de que Magnus, desde el afio

2012, solo ha realizado operaciones Complementarias autorizadas por la Ley 18.045 y la referida
Circular”.

A mayor abundamiento, argumenta que: “Con fecha 23 de febrero de 2016 recibe una comunicacién
de la SVS solicitando indicarle el tipo de operaciones que estd realizando. Se respondié en dicha
oportunidad que solo estd realizando operaciones complementarias de asesoria de acuerdo a la Ley
N® 18.045 y la Circular N° 887 de la CMF, ofreciendo a la autoridad reunirse a la brevedad en caso
que lo estimaran conveniente. Hasta la fecha Magnus no ha recibido respuesta o indicacién alguna
de la SVS o CMF con respecto a esta comunicacién”.

Por otra parte, expone: “En Octubre del 2017, se inicia una auditoria no comunicada con antelacidn
por parte de la SVS. Auditoria en la cual dos analistas trabajan en la empresa por un periodo de tres
semanas. Hasta la fecha, esto es, 5 meses después de dicha auditoria, la CMF no ha entregado
reporte alguno a Magnus”.

Continua sefialando: “La CMF no comunica a Magnus un cambio de criterio con respecto a que se
considera un AGENTE ACTIVO...” y que “La CMF nunca sefial, en un periodo de casi dos afios, que
Magnus no habria efectuado operaciones de intermediacion de valores”.

Finalmente, expone: “Habria bastado una reunion o un instructivo por parte del érgano regulador
para que Magnus procediera a efectuar operaciones de valores, luego de mds de 5 afios de operar
con actividades complementarias”.

! Conforme al principio de legalidad, cuya fuente se encuentra contemplada en el articulo 6 en relacidn con el articulo 7
de la Constitucién Politica de la Repuiblica, todo érgano de la administracién del Estado requiere someter integramente,
tanto su ser como su actuar, al ordenamiento juridico vigente,

? El principio de competencia corresponde a las atribuciones conferidas por el ordenamiento juridico a un érgano del
estado, entendiendo en consecuencia, que la interpretacion y aplicacién que dicho érgano efectie de una norma legal,
debe ser la mas adecuada a la finalidad prevista, en consideracién el texto y contexto de la Constitucion y las leyes.
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b.- Que, Magnus sefiala ademds que no se le habria otorgado, por parte de la Comision, un plazo
para que retomara las actividades de intermediacion de valores, siendo que dicha agencia de valores
contaria con la infraestructura operativa y recursos humanos para realizar dichas operaciones. En
virtud de lo anterior, se habria vulnerado el principio de contradictoriedad?, normado en el articulo
10 de la Ley N° 19.880.

Al respecto, sefiala que: “El dia 16 de marzo se procede a contestar al Presidente de la CMF, que
efectivamente Magnus sélo realiza operaciones complementarias. En la misma respuesta se solicita
que, en el evento que el criterio de la autoridad hubiese cambiado, se otorgue un plazo prudente
para adecuar sus operaciones y proceder de inmediato a realizar operaciones de intermediacidn de
valores tal como lo habiamos realizado los primeros 6 afios de operacion”.

Ademas, argumenta que: “La CMF no comunica a Magnus un cambio de criterio con respecto a gue
se considera un AGENTE ACTIVO y mds grave atin, procede a CANCELAR SU REGISTRO, sin darle
ninguna oportunidad de volver a retomar las operaciones de intermediacion de valores en un plazo
prudente. La CMF estd en conocimiento de que Magnus cuenta con la infraestructura operativa y
los recursos humanos idéneos para volver a realizar operaciones de intermediacién de valores en
cualquier momento”.

Finalmente, manifiesta: “No se explica que una situacién que pudo haber sido resuelta con
antelacién haya tenido como solucion la cancelacion de Magnus del Registro de Corredores de Bolsa
y Agentes de Valores”. Agrega que “La pregunta es: Por qué el ente regulador no instruyé a Magnus
de realizar operaciones de valores fijandole un plazo para ello”. y que “De haberse producido dicha
reunion y haber establecido un plazo a Magnus para realizar operaciones de valores se habria
cumplido por parte del servicio a cabalidad con lo dispuesto en el articulo citado y respetado el
principio de contradictoriedad, esto es, la omisién de tramites que pueden ser subsanados antes
de la resolucion definitiva del asunto.”

c.- Que, ad effectum vivendi, Magnus sefiala que la Comisién debié haber dado cumplimiento a lo
preceptuado en los articulos 45, 46, 47, 52 y 54 del Decreto Ley N° 3.538 referidos al proceso
administrativo sancionatorio que puede instruir la Comision para el Mercado Financiero,
otorgandole en consecuencia el derecho a defensa y debido proceso.

Al respecto, sefiala: “Nada se dice de lo que sefiala expresamente el articulo 46 en el sentido de
comunicarle a Magnus el procedimiento aplicable, la facultad de adjuntar pruebas y descargos y no
establece el plazo sefialado por el articulo dado que establece un plazo de cinco dias para la
respuesta”.

Agrega: “Por lo anteriormente expuesto, la nocién de debido proceso es aplicable... también al
procedimiento administrativo, en cuanto aquel conduzca a un acto de la Administracién que afecte

3 Conforme al principio de contradictoriedad, cuya definicién estd establecida en el articulo 10 de la Ley N° 19.880, los
interesados podran, en cualquier momento del procedimiento, aducir alegaciones y aportar documentos u otros
elementos de juicio. Del mismo modo, los interesados podran en todo momento alegar defectos de tramitacidn,

especialmente los que supongan la omisién de tramites que puede ser subsanados antes de la resolucién definitiva del
asunto.
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los derechos que se reconocen a las personas; y en ese sentido, los procedimientos administrativos
en general, como ya se indico, han de establecer instancias de audiencia, publicidad y defensa en
favor de los administrados, consagrando los medios de impugnacién de los actos que puedan
estimarse lesivos para sus derechos, y, claramente el ser objeto de una investigacion, en tanto puede
concluir en una sancién, debe apegarse a lo estatuido en nuestra Carta Fundamental y que dice
relacion con derechos, tales como, la defensa juridica, la igualdad ante la ley; y, por supuesto, que
ésta sea llevada a cabo en el marco de un proceso legalmente tramitado, previo a la sancion y en el
que se garantice la justicia y racionalidad de los mismos”.

d.- Que, de igual modo, Magnus manifiesta que, la cancelacién de la inscripcién en el Registro le
esta causando un dafio econdmico injustificado y que ello implicaria una trasgresion arbitraria de su
derecho a dominio respecto de la inscripcidn en el registro aludido.

Al respecto, sefiala que: “Por lo tanto, Magnus considera que se le estd causando un dafio econémico
injustificado, como también violdndose el derecho de dominio en forma arbitraria, donde la CMF
cambia de criterio con respecto a qué es un Agente Activo en relacion a la posicién de los dos
Superintendentes precedentes”.

Manifiesta ademas que: “No estd demds sefialar el grave dafio patrimonial que se produce al
cancelar la inscripcion dejando a varias personas sin su fuente de trabajo, asi como también se viola
el derecho de propiedad que Magnus tiene respecto de su inscripcion en el registro de Corredores de
Bolsa y Agentes de Valores”.

e.- Que, en su reposicion Magnus sefiala que no constituye ningun peligro para la sociedad ni para
el mercado de valores y que cumple con la regulacién que la Ley N° 18.045 establece para las
agencias de valores.

Al respecto, sefiala: “Magnus no constituye un peligro para la sociedad asi como tampoco es un
peligro para el mercado de valores chileno con las operaciones que efectia a la fecha. La Empresa
tiene total cumplimiento de la Ley de Mercado de Valores y la Circular respectiva, la cual autoriza a
los agentes de valores a realizar intermediacion de valores y actividades complementarias de
asesoria y moneda extranjera. Cumple a cabalidad con todas las requlaciones y normativas de la
CMF”.

f.- Que, ademas, la agencia sefiala que habria otros intermediarios en una situacion similar a la de
Magnus, cuya inscripcion en el Registro se encuentra vigente, lo cual vulneraria el principio de
igualdad ante la ley, provocandole un grave perjuicio.

Al respecto sefiala: “Por ultimo, tenemos conocimiento que existen otros agentes de valores, incluso
europeos, que se encuentran en nuestra situacion, esto es, no haber realizado operaciones de
intermediacion de valores. Es meridianamente claro, que no se ha aplicado el mismo criterio para
todos, vulnerando el principio de igualdad ante la ley provocdndose un grave perjuicio a nuestra
parte”,

g.- Que, por ultimo, como nuevo antecedente, Magnus sefiala que se encontraria en condiciones
de realizar operaciones de intermediacidn de valores y que préximamente implementara un modelo
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de negocio que permitiria a empresas medianas y pequefias que tercericen sus operaciones de
intermediacion y actividades complementarias a través de Magnus.

Al respecto, sefiala: “Por ultimo, deseo dejar expresa constancia como nuevo antecedente que en un
plazo no mayor a treinta dias Magnus estaria en condiciones de realizar operaciones de valores dado
que contamos con la infraestructura necesaria y personal profesional y de esta forma cumplir con el
requerimiento de CMF”,

Agrega: “... Magnus estd proximo a suscribir un acuerdo con un grupo de ex operadores de la mesa
de dinero del Banco Estado de Chile, con el objeto implementar un modelo de negocio, basado en la
infraestructura de Magnus y las relaciones con clientes de los ex operadores del Banco Estado”. “El
modelo de negocio es permitir a empresas medianas y pequefias chilenas que tercerizen sus
operaciones de intermediacion de valores y actividades complementarias a través de Magnus”

Ahonda: “No es la actividad principal de muchas empresas medianas y pequefias la inversion
financiera (intermediacion de valores y/o moneda extranjera)... no tienen recursos financieros para
implementar una unidad interna para realizar este tipo de operaciones. Por lo tanto, quedan a
merced de los principales actores financieros del mercado que raramente otorgan las mejores
alternativas financieras de inversion en cuanto a tipo de tasa de interés y/o valor de la moneda
extranjera.

Finalmente, manifiesta que entidades relacionadas del grupo de Magnus, y atendida la situacion en
que este se encuentra, ha tomado la decision de realizar la gran mayoria de sus operaciones de
intermediacion financiera a través de Magnus.

3.- Que, en relacién a los argumentos presentados por
Magnus en su recurso de reposicion, esta Comision manifiesta lo siguiente:

a.- Que, corresponde abordar lo sefialado por Magnus, esto es, que desde el afio 2012 a la fecha,
dicha agencia de valores no ha realizado actividades de corretaje de valores, sino Unicamente
operaciones complementarias de asesoria contempladas en la Ley N° 18.045 y la Circular N° 887 de
1989, sin que hasta la fecha de su cancelacién en el Registro este Servicio haya emitido instruccion
alguna a Magnus o relativa a la necesidad de efectuar operaciones de intermediacién de valores.

Sobre el particular, esta Comision sefiala que cabe tener presente que conforme al marco legal
vigente la intermediacion de valores es una actividad regulada, de objeto o giro exclusivo, sujeta a
régimen de licenciamiento y a la fiscalizacion de la Comisién para el Mercado Financiero, por
encontrarse la fe publica involucrada en el corretaje de valores.

Asi conforme a lo dispuesto en el articulo 24 de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores se
establece que, “Son intermediarios de valores las personas naturales o juridicas que se dedican a las

operaciones de corretaje de valores” “(...) Los intermediarios que actian como miembros de una
bolsa de valores, se denominan corredores de bolsa y aquellos que operan fuera de bolsa agentes de
valores(...) ninguna persona podrd actuar como corredor de bolsa o agente de valores sin que
previamente se haya inscrito en los registros que para el efecto llevard la Superintendencia”,
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Por su parte, el articulo 27 de dicha ley preceptia lo siguiente: “Las personas juridicas pueden ser
corredores de bolsa o agentes de valores, siempre que incluyan en su nombre la expresion corredores
de bolsa o agente de valores respectivamente y tengan como exclusivo objeto el sefialado en el
articulo 24 de la presente ley, pudiendo realizar ademds, las actividades complementarias que les
autorice la Superintendencia” (lo subrayado es nuestro).

De la sola lectura de los articulos previamente sefialados, se desprenden las siguientes conclusiones:
(i) una agencia de valores constituida como persona juridica debe tener como objeto exclusivo las
operaciones de corretaje de valores que realiza fuera de bolsa; (ii) una agencia de valores, en
conjunto con las operaciones de corretaje de valores, se encuentra facultada para realizar
actividades que previamente hayan sido autorizadas por la Comisidn; v, (iii) las actividades referidas
en el punto (ii) anterior deben ser complementarias al giro exclusivo de la agencia. Asimismo,
conforme al inciso final del citado articulo 24, para desarrollar |a actividad de intermediacién de
valores se requiere estar inscrito en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que

lleva la Comision, dando cumplimiento a los requisitos de inscripcién y a las exigencias legales y
normativas aplicables a dicha actividad.

En consecuencia, el legislador agrupé en dos tipos las actividades que realiza un intermediario de
valores, a saber: (i) aquellas actividades que constituyen parte esencial de su objeto o giro exclusivo
autorizado, sin las cuales pierde la calidad de intermediario de valores, esto es, las actividades de
operacion de corretaje de valores ya sea en bolsa (en el caso de los corredores de bolsa) o fuera de
bolsa (en el caso de los agentes de valores); y (ii) aquellas actividades que sirven para complementar
el giro de corretaje de valores, suméndose a ellas, pero en ningin caso sustituyéndolas.

En tal sentido, un intermediario de valores que realice Unicamente actividades complementarias al
giro de corretaje de valores, aun cuando se trate de aquellas actividades autorizadas por la
Comision, mediante su regulacion contenida en la Circular N° 887 de 1989, no puede entenderse
que relne la calidad de intermediario activo a la luz de lo dispuesto en la letra d) del articulo 36 de
la Ley N® 18.045 sobre Mercado de Valores, el cual dispone “La inscripcién de un corredor de bolsa
o de un agente de valores podrd ser cancelada o suspendida hasta por el plazo mdximo de un afio,
cuando la Superintendencia mediante resolucion fundada y previa audiencia al afectado asi lo
determine. En todo caso, la referida cancelacion o suspensién sélo procederd por haber incurrido el
corredor o agente en algunas de las siguientes causales: d) Dejar se desempefiar la funcidn de
corredor o agente activo por mds de un afio” (lo subrayado es nuestro).

Lo anterior, por cuanto la entidad en cuestion no se encuentra realizando las actividades que
definen su calidad de intermediario, esto es el corretaje de valores.

Como se visualiza, la obligacion que un agente de valores tiene de ejercer su giro de corretaje de
valores como requisito para mantener su calidad de intermediario de valores, obedece a un
imperativo legal, siendo claro el tenor literal del articulo 27 de la Ley N° 18.045 antes citado.*

* Conforme al articulo 19 del Cédigo Civil “Cuando el sentido de la ley es claro, no se desatendera su tenor literal, a pretexto
de consultar su espiritu”.



En concordancia con lo anterior, atendido que la inscripcion en el Registro constituye una
autorizacion otorgada para desarrollar el giro de corretaje, no compete a esta Comisidn instruir u
ordenar a una entidad para que desarrolle su giro social —en el caso concreto, realizar las
operaciones de corretaje de valores- toda vez que el mismo, constituye un elemento de la esencia
para dicha entidad para lo cual solicito su inscripcion en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes
de Valores.

A mayor abundamiento, no se visualiza el sentido que tendria para una entidad de estar inscrita en
un registro — inscripcion que la habilita a efectuar una determinada actividad regulada, si dicha
entidad no realiza efectivamente el objeto o giro exclusivo autorizado, razén por la cual la propia
Ley de Mercado de Valores contempla como causal legal de cancelacidn del Registro de Corredores
de Bolsa y Agentes de Valores el hecho de que una determinada entidad deje de desempefiarse
como agente activo por un periodo superior a un afio.

Segun consta de la Resolucion recurrida, esta es precisamente la situacidn en que se encuentra
Magnus Agentes de Valores S.A., entidad que entre los meses de enero de 2016 y octubre de 2017
solo realizo actividades vinculadas a la prestacion de asesorias a un cliente a cambio de una
retribucion mensual, seglin se detectd en la auditoria realizada por este Servicio en noviembre de
2017 - actividades que puede desempefiar libremente sin necesidad de encontrarse inscrito en el
Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que lleva esta Comision.

Respecto al tiempo que esta Comisién estuvo en antecedentes de la circunstancia que Magnus se
encontraba desarrollando unicamente actividades complementarias al giro de corretaje de valores,
cabe hacer presente que dicha situacion fue representada a la citada agencia en febrero de 2016,
fue objeto de auditoria por parte de este Servicio en noviembre de 2017 y fue nuevamente
representada en marzo de 2018. Por lo demas, cabe tener presente que conforme a la reciente
jurisprudencia de la llustrisima Corte de Apelaciones de Santiago®, el hecho que un fiscalizado
proporcione cierta informacion al ente regulador no implica que su actuar se encuentre apegado al
ordenamiento juridico, como tampoco que la administracion reconozca dicho actuar como legitimo,
para el caso que habiendo sido informado, ésta no se pronuncie expresamente al respecto, como
en los hechos ha ocurrido en el caso descrito.

Respecto a la supuesta vulneracion del principio de legalidad que alega Magnus, como quedé de
manifiesto precedentemente esta Comision ha obrado, en cada uno de sus actos, en apego estricto
al ordenamiento juridico vigente y dentro de sus facultades legales, cumpliendo en cada uno de sus
actos con todos los plazos y procedimientos que la ley establece para los mismos, ejerciendo la
atribucion de cardcter prudencial que le confiere expresamente el articulo 36 de la Ley de Mercado
de Valores para proceder a la cancelacién del registro de un agente de valores en caso de
configurarse la causal establecida en la letra d), esto es, al haber verificado que éste dejo de
desempefiar la funcién de agente activo por mas de un afio, circunstancia que no es desvirtuada
por el recurso de reposicion ni los antecedentes adicionales presentados

Tampoco se vislumbra transgresion alguna al principio de competencia, toda vez que esta Comision
aplico la norma legal contenida en el articulo 36 de la Ley N° 18.045, en cabal cumplimiento y

>En recurso de ilegalidad caratulado “Quifienco S.A. con Superintendencia de Valores y Seguros”, causa Rol 4817-2017.
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armonia con el marco juridico vigente, buscando de tal modo cumplir con el fin previsto por el
legislador, esto es que aquellos intermediarios que no han desarrollado su objeto exclusivo por un
lapso de tiempo superior a un afio sean cancelados del Registro.

b.- Que, en lo relativo a lo sefialado por Magnus, en cuanto a que no se le habria otorgado por parte
de esta Comisiéon un plazo razonable para que retomara las actividades de intermediacién de
valores, pese a contar con la infraestructura operativa y recursos humanos para realizar dichas

operaciones, lo que habria vulnerado el principio de contradictoriedad, esta Comision sefiala lo
siguiente:

Conforme lo establece la letra d) del articulo 36 de la Ley N° 18.045: “La inscripcidn de un corredor
de bolsa o de un agente de valores podrd ser cancelada o suspendida hasta por el plazo mdximo de
un afo, cuando la Superintendencia mediante resolucion fundada y previa audiencia al afectado asi
lo determine. En todo caso, la referida cancelacion o suspension sélo procederd por haber incurrido
el corredor o agente en algunas de las siguientes causales: d) Dejar se desempefiar la funcién de
corredor o0 agente activo por mds de un afio” (lo subrayado es nuestro).

Del tenor literal del articulo citado se desprenden las siguientes conclusiones: (i) la ley otorga a la
Comision para el Mercado Financiero, en cuanto autoridad encargada de la fiscalizacion del mercado
de valores, la facultad de suspender o cancelar la inscripcidon de un intermediario de valores en el
Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores; (ii) el ejercicio de la facultad antes sefialada
corresponde a una determinacion —de caracter prudencial- que corresponde definira esta Camisién
como parte de sus atribuciones de fiscalizacion; (iii) los Unicos requisitos que prescribe la ley para el
uso de la facultad en comento son que el intermediario se encuentre en alguna de las hipdtesis o
causales establecidas en el articulo 36 de la Ley N° 18.045, que la decision sea fundada y que previo
a su adopcion se otorgue audiencia al afectado; y, (iv) una de las hipdtesis establecidas por el
legislador para proceder a la suspensién o cancelacién referida por parte de la Comisidn es el hecho
que un intermediario de valores, por un periodo superior a un afio, haya dejado de desempefiar la
funcion de corredor o agente activo.

Es menester hacer presente que la ley no establece otros requisitos o pardmetros adicionales para
la adopcién de las medidas de suspension o cancelacién de la inscripcién de un intermediario en el
citado Registro, entregando dicha definicidn al criterio técnico del organismo fiscalizador, siendo en
consecuencia, la adopcion de una u otra medida una materia prudencial de la Comisién que debe
ser resuelta y ponderada caso a caso.

En cuanto a los requisitos sefialados en el punto (iii) anterior es menester sefalar:

- Através de Oficio Ordinario N° 6.473 de fecha 15 de marzo de 2018, se representé a Magnus
que en auditoria practicada por este Servicio en noviembre de 2017 se habia constatado
que, al menos desde enero de 2016 a octubre de 2017, esa entidad no habia efectuado
operaciones propias del objeto de un intermediario de valores y que por lo tanto no habia
desempefiado la funcion de agente activo por mas de un afio. Asimismo, se representd que
la unica actividad que Magnus habia desarrollado durante ese periodo habia sido Ia
ejecucion de asesorias financieras, esto es actividades complementarias al giro autorizado,
y que su inactividad por mds de un afio como agente activo, no se desvirtuaba producto de
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|la realizacién de dichas asesorias, al no constituir éstas actividades propias del objeto de los
intermediarios. Ademads, se representd a Magnus que dicha inactividad en el corretaje de
valores era causal de cancelacion o suspensiéon de su inscripcion en el Registro de
Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que lleva la Comisién, de conformidad a lo
dispuesto en la letra d) del articulo 36 de la Ley N°18.045 y se le instruyé que proporcionara,
en el plazo de un dia habil, cualquier informacién sobre la materia adicional a la
proporcionada en respuesta al oficio 4633 de 18 de febrero de 2016, que acreditara que esa
sociedad ha desempefiado la funcion de agente activo. Finalmente, en el citado Oficio
Ordinario N° 6473, se dio cumplimiento a la exigencia de audiencia previa establecida en el
inciso primero del articulo 36 de la referida Ley.

- En presentacion de fecha 16 de marzo de 2018, Magnus sefiald, entre otros aspectos, lo
siguiente:
i. Que, en carta respuesta a Oficio Ordinario N°4.633 de 2016, “se dieron los fundamentos
suficientes que permiten asegurar que Magnus ha efectuado y continia efectuando
operaciones propias de su giro”.
ii. Que, encuanto ala solicitud de informacién adicional para acreditar la funcién de agente
activo, “no es posible de cumplir por cuanto la situacion existente del afio 2016 no ha variado
respecto de los afios siguientes”.
iii. Que, en ausencia de una respuesta negativa por parte de este Servicio a su carta de fecha
23 de febrero de 2016, “Magnus ha continuado operando de buena fe en la forma antes
dicha bajo el convencimiento de que la SVS acogié nuestra argumentacion”. Asimismo,
sefialo que, de lo contrario, en el lapso de esos dos afios, se hubiera dado absolutamente
inicio a las actividades de intermediacién en adicion a los servicios complementarios que
actualmente prestaban.
iv. Que, en caso que “esta Comision no desee continuar con el criterio de la SVS y
modificarlo, o bien quisiere instaurar un nuevo criterio”, “creemos prudente que se nos
otorgue un plazo razonable para adecuar nuestras operaciones y linea de negocios a lo
seflalado por esta Comisidn e iniciar actividades de intermediacién propiamente tal (en
adicion a los servicios complementarios autorizados), para de esta forma dar fiel
cumplimiento a lo ordenado, implementar las medidas correctivas necesarias y asegurarnos
de que nuestras operaciones y actividades estén en cumplimiento con la normativa aplicable,
y asi mantener vigente nuestro registro”.

- De lo anterior se desprende que, una vez que le fue representado a Magnus por parte de
esta Comision su inactividad en el giro de corretaje, dicha entidad no proporciond
antecedente alguno a este Servicio para desvirtuar dicha circunstancia, limitandose

unicamente a sefialar que la misma situacién representada en el afio 2016 se mantenia a la
fecha.

- En atencion a lo indicado, habiéndose dado cabal cumplimiento a todos los requisitos
solicitados por la ley para proceder a la adopcién de la correspondiente medida, el Consejo
de la Comision para el Mercado Financiero procedié a adoptar la medida de cancelacién del
registro de Magnus objeto del presente recurso.

Av. Libertador Bernardo
O'Higgins 1449, Piso 1°
Santiago - Chile
Fono: (56 2) 2617 4000
Casilla 2167 - Correo 21
www.cmfchile.cl



- Alefecto, con fecha 27 de marzo de 2018, mediante Resolucién Exenta N° 1083, se procedid
a ejecutar por parte del Presidente el acuerdo del Consejo de la Comisién para el Mercado
Financiero adoptado en Sesion Ordinaria N° 30 de fecha 27 de marzo de 2017, en orden a
cancelar la inscripcion en el Registro de Magnus, otorgando para ello los siguientes
fundamentos:

i. Que, mediante oficio ordinario N° 4.633 de 18 de febrero de 2016, se representd a
Magnus que esta Comisién habia constatado que, desde mayo de 2012 a enero de 2016, no
habia remitido informacién relativa a la realizacion de operaciones de corretaje de valores,
razén por la cual se desprendia que en dicho periodo no habia efectuado tal actividad,
encontrandose en consecuencia en la causal de suspension o cancelacién establecida en la
letra d) del articulo 36 de la Ley N° 18.045, solicitando que informe las razones por las cuales
mantenia vigente su inscripcidn en el Registro.

ii. Que, enrespuesta de fecha 23 de febrero de 2016 Magnus sefalé que en dicho periodo
habia “realizado principalmente actividades de Asesorias...”, entendiendo, en consecuencia,
que “Magnus es una agencia activa, debido a todas las operaciones que dicha
Superintendencia le autoriza a realizar, y que efectivamente ha realizado hasta la fecha”.
iii. En el mes de noviembre de 2017, se realizo una auditoria a Magnus, constatdndose que
la Unica actividad desarrollada, en el periodo comprendido entre los meses de enero 2016
a octubre 2017, habia sido la prestacién de asesorias.

iv. Que, mediante oficio ordinario N° 6.473 de fecha 15 de marzo de 2018, se representd a
Magnus que, en auditoria practicada, se habia constatado que, al menos desde enero de
2016 a octubre de 2017, esa entidad no habia efectuado operaciones propias del objeto de
un intermediario de valores y que por lo tanto no habia desempefiado la funcion de agente
activo por més de un afio. Asimismo, se representé que la Unica actividad que ha
desarrollado, ha sido la ejecucién de asesorias financieras, esto es actividades
complementarias, y que su inactividad por mas de un afio como agente activo, no se
desvirtuaba producto de dichas asesorias, al no constituir éstas actividades propias del
objeto de los intermediarios. Ademds, se representé que dicha inactividad era causal de
cancelacion o suspension de su inscripcion en el Registro, de conformidad a lo dispuesto en
la letra d) del articulo 36 de la Ley N°18.045 y se le instruyd que proporcionara, en el plazo
de un dia habil, cualquier informacién sobre la materia, que acreditara que esa sociedad ha
desempefiado la funcién de agente activo. Finalmente, en el citado Oficio Ordinario N°
6473, se dio cumplimiento a la exigencia de audiencia previa establecida en el inciso primero
del articulo 36 de la referida Ley.

v. Que, en su respuesta al oficio ordinario N° 6.437 de fecha 16 de marzo de 2018, Magnus
no proporciond ninguna informacidn adicional, que acreditara que ha desempefiado la
funcion de agente activo.

vi. Que, en virtud de los antecedentes tenidos a la vista Magnus “no ha desarrollado la
funcion de agente activo por un lapso de tiempo superior a un afio”.

vii. Que, en razon del marco juridico y normativo vigente, y conforme a los antecedentes
previamente sefialados, el Consejo acordd cancelar la inscripcion de Magnus Agentes de
Valores S.A. en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores.

Cabe destacar que previo a la adopcidn de esta medida prudencial la Comisién consultd a Magnus
sobre las operaciones que se encontraba desarrollando, sefialandole que las actividades de asesoria
no correspondian a aquellas que la ley preveia como necesarias para mantener la inscripcién de la
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agencia en el Registro®, sin que Magnus haya presentado antecedentes o argumentos que indicaran
lo contrario. A mayor abundamiento, y dado el claro tenor literal del objeto de los intermediarios
de valores ya sefialado, y al no haber nuevos antecedentes aportados por Magnus en sus respuestas
a los oficios remitidos de fechas 23 de febrero de 2016 y 16 de marzo de 2018, esta Comisién no
considera que la reunién ofrecida por Magnus haya sido un tramite que pudo haber subsanado la
situacion de la agencia, de modo de alterar la resolucion definitiva adoptada por esta Comision.” En
consecuencia, no se vislumbra transgresion al principio de contradictoriedad.

c.- Que, enlo relativo al ad effectum vivendi, argumentado por Magnus, referente a que la Comision
debi6 haber dado cumplimiento a lo preceptuado en los articulos 45, 46, 47, 52 y 54 del Decreto Ley
N° 3.538, otorgdndole en consecuencia 2l derecho a defensa y debido proceso, esta Comisién
sefala:

Al respecto, cabe tener presente que los articulos 45, 46, 47, 52 y 54 del actual texto del Decreto
Ley N° 3.538 invocados en la reposicion, regulan materias referidas a los procedimientos
sancionatorios que la Comisidn puede instruir en caso de infracciones a las leyes o normativas
sujetas a su fiscalizacion,

Conforme el articulo 37 del Decreto Ley N° 3.538 “Las personas o entidades diversas de aquellas a
que se refiere el inciso primero del articulo anterior que incurrieren en infracciones a las leyes,
reglamentos, estatutos y demds normas que las rijan, o en incumplimiento de las instrucciones y
ordenes que les imparta la Comision, podrdn ser objeto de la aplicacién por parte de ésta de una o
mds de las siguientes sanciones...”.

En tanto, cabe tener presente que la medida de cancelacién de registro adoptada por el Consejo de
esta Comision y que fuera ejecutada por el Presidente de dicho Organo mediante Resolucién Exenta
N® 1083, no obedece a un procedimiento administrativo sancionatorio, sino que corresponde a una
medida de caracter prudencial establecida en la Ley de Mercado de Valores que procede cuando
concurren los supuestos por ella regulados, lo cual en el hecho fue lo ocurrido.

En consecuencia, no podria haberse aplicado al caso lo dispuesto en los articulos del Titulo VI del
referido Decreto Ley sefialados por Magnus, por cuanto los mismos resultan aplicables a los
procedimientos sancionatorios instruidos por la Comision, siendo que la cancelacién de la
inscripcion en el Registro de la agencia aludida obedecid a una medida de caracter correctivo que la

Comision se encontraba facultada a adoptar en virtud de lo establecido en el articulo 36, letra d) de
la Ley N° 18.045.

En virtud de lo argumentado en los péarrafos precedentes, tampoco en el actuar de esta Comision
hubo una vulneracion al derecho de defensa o debido proceso.

& Oficio Ordinario N° 6.473 de 15 de marzo de 2018.

7 Cabe recordar que, conforme Magnus sefialé en su presentacion de fecha 23 de febrero de 2016, el objeto de la reunién
era “explicar mas detalladamente las actividades actuales y futuras de Magnus”, siendo que en esa misma presentacidn
la agencia fue clara al manifestar que su actividad consiste principalmente en la prestacion de asesoria y que se encuentra

“evaluando las condiciones propicias de mercado, tanto locales como internacionales, para hacer intermediacion de
valores”,
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d.- Que, en lo relativo a lo manifestado por Magnus, referente a que la cancelacién de su inscripcion
en el Registro le estaria causando un dafio econémico injustificado y que implicaria una transgresion
arbitraria de su derecho a dominio, esta Comisidn sefiala:

Como ha quedado en evidencia, la cancelacion de Magnus en el citado Registro fue una decision
ajustada a la legalidad vigente. Cabe sefialar que para realizar las actividades de asesoria que realiza
actualmente Magnus no es requerimiento legal o normativo mantener la inscripcion en el Registro
de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que lleva la Comisidn. En tal sentido, no se visualiza
como tal decisién pudo producirle un dafio econédmico injustificado, toda vez que, conforme a lo
expresado por la propia agencia, sus ingresos provenian de actividades distintas al corretaje de
valores, no siendo en consecuencia, la mantencion de la inscripcidn en el Registro menester a objeto
de poder seguir efectuando dichas actividades, y consiguientemente seguir recibiendo los
correspondientes ingresos producto de las mismas.

En cuanto a la supuesta transgresion arbitraria a su derecho a dominio, cabe hacer presente que no
es dable estimar que la inscripcién en un registro administrativo para efectos de desarrollar una
actividad regulada configura un derecho patrimonial absoluto a favor de la agencia o entidad
fiscalizada, que pudiera verse afectado por la cancelacion del registro por causales legales. Lo
anterior, toda vez que es la propia Ley N° 18.045, la cual establece que, reuniéndose determinadas
circunstancias, las cuales como ya ha quedado de manifiesto en los hechos confluyeron, la
inscripcion de un intermediario de valores en el Registro puede ser cancelada por la Comisién.

e.- Que, en lo relativo a lo manifestado por Magnus en cuanto a que no constituye peligro para la
sociedad ni para el mercado de valores y que cumple con la regulacién que la Ley N° 18.045
establece para las agencias de valores, esta Comision sefiala:

La medida de cancelacién aplicada se encuentra establecida en la ley y puede ser adoptada cuando
concurren los supuestos por ella regulados, contemplandose expresamente la circunstancia de
inactividad en el corretaje de valores por parte de un agente por un periodo superior a un afio, lo
cual en el hecho fue lo ocurrido.

Respecto al hecho que Magnus cumple con la regulacién que la Ley N° 18.045 establece para las
agencias de valores, valga volver a sefialar que, de ser efectivo, no se explica el motivo por el cual,
como el propio intermediario sefiala, necesitaria de un plazo para poder comenzar a realizar las
operaciones de intermediacién de valores.

f.- Que, en lo relativo a lo sefialado por Magnus en cuanto a que existirian otros intermediarios en
una situacion similar, cuya inscripcién en el Registro se encuentra vigente, lo cual a su entender
vulneraria el principio de igualdad ante la ley y le provocaria un grave perjuicio, esta Comisién sefiala
que en cumplimiento de su mandato legal de velar por el correcto funcionamiento del mercado de
valores se encuentra permanentemente supervisando a los intermediarios de valores, obrando en
tal sentido con estricto apego al marco legal y normativo vigente.

g.- Que, en lo relativo a lo expuesto por Magnus como nuevo antecedente, esto es, que se

encontraria en condiciones de realizar operaciones de intermediacion de valores en un plazo de 30
dias habiles y que proximamente implementard un modelo de negocio que permitird a empresas
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medianas y pequefias que tercericen sus operaciones de intermediacion y actividades
complementarias a través de Magnus, esta Comision sefiala:

Como se manifestd precedentemente, se aprecia una inconsistencia en los planteamientos
realizados por Magnus, sin que se explique el motivo por el cual necesitaria de un plazo para poder
comenzar a realizar las operaciones de intermediacion de valores, en circunstancias que la agencia
ha indicado que contaria con todas las condiciones para realizar tales actividades.

Respecto del modelo de negocios que sefiala que se encontraria préximo a implementar, cabe hacer
presente que la cancelacion del intermediario se produjo por no haber desarrollado la funcién de
agente activo por un lapso de tiempo superiora un afio. Al respecto, Magnus no ha aportado nuevos
antecedentes que contradigan los motivos que originaron la cancelacién.

En consecuencia, no puede considerarse lo anterior como nuevo antecedente, debiendo el mismo
ser desestimado de plano.

4. Que, conforme lo dispuesto por el articulo 67
del Decreto Ley N° 3.538 de 1980, conforme al texto reemplazado por el articulo primero de la Ley
N®21.000, que crea la Comisién para el Mercado Financiero, la Comisién para el Mercado Financiero
sera considerada para todos los efectos la sucesora y continuadora legal de la Superintendencia de
Valores y Seguros.

5. Que, en virtud de lo anterior, en el
cumplimiento del marco juridico y normativo vigente, y por cuanto conforme a los antecedentes
tenidos a la vista, el Consejo de la Comision para el Mercado Financiero, mediante acuerdo
adoptado en Sesion Ordinaria N° 39, de 26 de abril de 2018, acordd rechazar el recurso de reposicion
interpuesto por Magnus Agentes de Valores S.A.

6. Que, en lo pertinente, el articulo 17 de la
Normativa Interna de Funcionamiento de la Comision para el Mercado Financiero sefiala que
“dichos acuerdos podradn llevarse a efecto aun cuando el acta en que deban constar no se encuentre
suscrita por todos los comisionados presentes en la Sesién. Para estos efectos, se emitird por el
Ministro de Fe un certificado del acuerdo, el cual se citard en la resolucién que lo formalice”. En
virtud de lo anterior, se emitié el certificado de 26 de abril de 2018 suscrito por el Ministro de Fe,
donde consta el referido acuerdo.

7. Que, conforme lo dispuesto en el inciso
septimo del articulo 3° de la Ley N° 19.880 y de los N° 1y 5 del articulo 21 del referido Decreto Ley
N® 3.538, corresponde al Presidente de la Comisidn ejecutar y dar cumplimiento a los acuerdos
adoptados por el Consejo de la Comision para el Mercado Financiero.
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RESUELVO:

Ejecutese el acuerdo del Consejo de la Comisién para el
Mercado Financiero, adoptado en Sesion Ordinaria N°39, de 26 de abril de 2018, en los términos
siguientes:

Rechazase el recurso de reposicién interpuesto el 5 de abril
de 2018 en contra de la Resolucion Exenta N° 1083 de 27 de marzo de 2018.

Andtese, notifiquese, comuniquese y archivese.
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