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CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

Oficio N° 1554

VALPARAISO, 26 de enero de 1994.

Tengo a honra comunicar a V.E. que el
Congreso Nacional ha prestado su aprobacidn al proyecto
que modifica las 1leyes de Mercado de Valores,
Administracién de Fondos Mutuos, de Fondos de
Inversidén, de Fondos de Pensiones, de Compafilas de
Seguros, y otras materias que indica. _

Sin embargo, y teniendo presente que
el proyecto contiene materias propias de ley orgéanica
constitucional, la Camara de Diputados, por ser Camara
de origen, precisa saber si V.E. hard uso de las
facultades que le otorga el inciso primero del articulo
70 de la Constitucidn Politica de la Repiblica.

En el evento de que V.E. aprobare sin
observaciones el texto que mas adelante se transcribe,
le ruego comunicarlo, antes de su promulgacidn, a esta
Corporacién, devolviendo el presente oficio, para 1los
efectos de su envio al Tribunal Constitucional, en -
conformidad a lo establecido en el inciso tercero del
articulo 82 de la Carta Fundamental, en relacidn con el
N2 12 de este mismo precepto.

PROYECTO DE LEY:

"ARTICULO PRIMERO.- Intrbdﬁcense las
siguientes modificaciones a la Ley N2 18.045 de Mercado
de Valores, publicada en el Diario Oficial de 22 de
octubre de 1981: ‘

a) A los articulos que se indican:

1.- Agrégase al articulo 42 bis, 1la

siguiente letra e)::
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"e) Inversionistas institucionales:

a los Dbancos, sociedades financieras, compafiias de
seguros, entidades nacionales  de reaseguro Y
administradoras de fondos autorizados por ley. También
tendran este caracter, 1las entidades gque sefiale 1la
Superintendencia mediante una norma de caracter
general, siempre que se cumplan las siguientes
condiciones copulativas:

a) que el giro principal de 1las
entidades sea la realizacidén de inversiones financieras

o en activos financieros, con fondos de terceros;

b) que el volumen de transacciones,
naturaleza de sus activos u otras caracteristicas,
permita calificar de relevante su participacidn en el
mercado.".

2) Eliminase en el articulo 8° bis),
la oracibén final: "Se exceptia de esta obligacidén a
las acciones de las sociedades que se encuentren en los
casos que se determinen en virtud del articulo 89 de
esta ley.".

3) Reemplézase en el inciso final del
articulo 15, 1la eXpresién "articulo 64" por la frase
"Titulo V del decreto ley N¢ 3.538, de 1980".

4) Sustitiyese el N2 8 del articulo
40 por el siguiente:

"8) Las acciones tendran igual valor
y no podran establecerse series de acciones ni series

privilegiadas. Sin embargo, podran establecerse series
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de- acciones que tengan como Gnico y exclusivo
privilegio para sus titulares el efectuar operaciones
especiales de corretaje de valores especificas vy
determinadas, con excepcidn de operaciones de corretaje
de acciones, a menos que se trate de transacciones en

acciones de una misma y {Gnica sociedad.

Los .titulares de estas acciones
privilegiadas para que puedan realizar dichas
operaciones, deberan cumplir con todos los requisitos
para ser corredores de bolsa. Las acciones de {nica
serie o series privilegiadas que se emitan no tendrén
derecho a la opcién que preScribe el articulo 25 de la
ley N218.046.".

5) Agrégase al articulo 44, la
siguiente letra g): ,
' g) Normas que regulen los sistemas
de transaccidén de valores, con el objeto de que pueda
determinarse en forma cierta y anticipada si 1las
transacciones efectuadas por los corredores de bolsa
corresponden a operaciones por cuenta propia o por

cuenta de terceros. Esta informacidn sera publica.

Asimismo, se estableceradn por la
bolsa que corresponda, sistemas similares respecto de
las operaciones o ‘transacciones gque se realicen por
corredores por cuenta de la administradora o por los
fondos que éstas administran. El corredor de bolsa Y
la bolsa respectiva deberdn guardar reserva sobre el

origen y el titular de la orden respectiva.".

6) Sustitiyese el articulo 58, por el
siguiente: '
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*Articulo 58.- La Superintendencia
aplicarad a los infractores de esta ley, de sus normas
complementarias, de los estatutos y reglamentos
internos que los rigen y de las resoluciones que dicte
conforme a sus facultades, las sanciones y apremios
establecidos en su ley organica y las administrativas

que se establecen en la presente ley.

Cuando en el ejercicio de sus
funciones, 1los funcionarios de 1la Superintendencia
tomen conocimiento de hechos que pudieran ser
constitutivos de los delitos seflalados en los articulos
59 y 60 de esta ley, salvo en lo referente a la
conducta ministerial de sus subalternos, el plazo de 24
horas a que se refiere el articulo 85 del Cédigo de
Procedimiento Penal, sbélo se contara desde que la
Superintendencia haya efectuado la investigacidn
correspondiente que le permita confirmar la existencia
de . tales hechos y de sus circunstancias, todo sin
perjuicio de las sanciones administrativas que pudieré

aplicar por esas mismas situaciones.".

7) Introddcense las siguientes

modificaciones al articulo 59:

i) Sustitiyese la letra e), por la

siguiente:

"e) Las personas dque infrinjan las
prohibiciones consignadas en los articulos 52, 53,
inciso primero del articulo 85 y letras a), d), e) y h)

- del articulo 162, de esta ley;".

ii) Agrégase la siguiente letra f):
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. "f) Los directores, administradores y
gerentes de un emisor de valores de oferta pablica,
cuando efectuaren declaraciones maliciosamente falsas
en la respectiva escritura de emisidén de valores de
oferta piblica, en el prospecto de inscripcidn, en los
antecedentes acompanados a la solicitud de inscripcién,
en las informaciones que deban proporcionar a las
Superintendencias de Valores y Seguros o de Bancos e
Instituciones Financieras en su caso, o0 a los tenedores
de valores de oferta piblica o en las noticias o

propaganda divulgada por ellos al mercado.

Si las personas a que se refiere esta
letra fueren condenadas por sentencia ejecutoriada a
las pénas sefialadas en este articulo, sufriran como
pena accesoria la de inhabilitacidén por cinco a diez
afios seglin lo determine el tribunal, para desempefiar
.los cargos de director, administrador, gerente o
liquidador de una sociedad andénima abierta o de
cualquiera otra sociedad o entidad emisora de valores
de oferta piblica o que se encﬁentre sujeta a 1la
fiscalizacién de la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras, o a la de Administradoras de

Fondos de Pensiones;".
iii) Agrégase la siguiente letra-g):

"g) Los socios, administradores Y, en
general, cualquier persona que en razdn de su cargo o
posicidén - en las sociedades clasificadoras, se-
concertare con otra persona para otorgar una
clasificacidn que no corresponda al riesgo de 1los

titulos que clasifique.".



CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

8) Modificase el articulo 60 en los

siguientes términos:

a) Sustitiyese el punto final (.) de
su letra d) por una coma (,) y afiddese la conjuncién

copulativa "y", y
b) Agrégase la siguiente letra e):

"e) Las personas a que se refiere el
articulo 166 que al efectuar transacciones u
operaciones de valores de oferta piblica, de cualquier

naturaleza en el mercado de valores o0 en negociaciones

privadas, para si 0 para terceros, directa o
indirectamente, usaren deliberadamente informacidn
privilegiada.

A las personas a que se refiere esta
letra, si fueren condenadas por sentencia ejecutoriada,
se les - aplicara accesoriamente- la peha‘ de
inhabilitacidén a que se refiere el inciso segundo de la

letra f) del articulo anterior.".

9) Reemplazase en el articulo 67, la

cifra "73" por "76".

10) Introdicense las siguientes

modificaciones al articulo 72:

i) Sustitdyese el inciso segundo, por

el siguiente:

"En las sociedades clasificadoras de

riesgo el capital debera pertenecer a lo menos en un
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60% a los socios principales. Se entenderad por socios
principales para los efectos de este titulo, aquellas
personas naturales o Jjuridicas del giro que
individualmente sean dueflas de, a lo menos, el 5% de
los derechos sociales.".

ii) Agréganse al final del articulo

72, los siguientes incisos:

"Las entidades clasificadoras deberén
comprobar ante la Superintendencia Yy mantener
permanentemente, un patrimonio igual o superior al

equivalente a 5.000 unidades de fomento.

Si el capital y reservas de la
clasificadora se redujere de hecho a una cantidad
inferior al minimo, ésta estard obligada a completarlo
dentro del plazo de 30 dias. El incumplimiento a esta
obligacidén constituira causal suficiente para que 1la
Superintendencia proceda a cancelar la inscripcidn de
dicha clasificadora en el Registro de Entidades

Clasificadoras de Riesgo.".

11) Sustitﬁyese el inciso primero del

articulo 73, por el siguiente:

"Articulo 73.- En las sociedades
clasificadoras de riesgo funcionara permanentemente un
consejo de clasificacidén de riesgo integrado por, a lo
menos, 3 consejeros, titulares o sus respectivos
suplentes, la mayoria de los cuales deberé&n ser socios
principaleé, a quienes les corresponderd adoptar los
acuerdos de clasificacién de valores a que se refiere

este titulo.".
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12) Sustitiyese el primer inciso del
articulo 76, por el siguiente:

"Articulo 76.- Los emisores de
valores de oferta publica que emitan titulos
representativos de deuda, deberén confratar, a su
costo, la clasificacidén continua e ininterrumpida de
dichos valores con a lo menos dos clasificadoras de
riesgo diferentes e independientes entre si. Los
emisores de valores de oferta pablica que emitan
acciones o cuotas de fondos de inversidn podran someter

voluntariamente a clasificacidén tales valores.".

13) SustitGyese el articulo 81, por

el siguiente:

"Articulo 81.- Cuando la sociedad
clasificadora o alguno de sus socios, consejeros, o
administradores sea considerado persona con interés en
un' emisor determinado, ella no podra clasificar 1los

valores de este altimo.".

14) Agrégase el siguiente articulo 82

bis:

"Articulo 82 Dbis.- Los ingresos
obtenidos por el éervicio de clasificacidén de valores
de oferta piblica que se realice en forma obligatoria o
voluntaria, provenientes de un mismo emisor o grupo

empresarial no podran exceder del 15% de los ingresos

" totales en un afio, por concepto de clasificacidn,  a

contar del inicio del tercer afio de registrada la

sociedad clasificadora.".
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15) Sustitdyese el articulo 88, por
el siguiente:

"Articulo 88.- Los titulos
representativos de deuda se clasificaran en
consideracién a la solvencia del emisor, a la

probabilidad de no pago del capital e intereses, a las
caracteristicas del - instrumento y a 1la informacidn
disponible para su clasificacidén, en categorias que
seran denominadas con las letras AAA, AA, A, BBB, BB,
B, C, D, y E, si se tratare de titulos de deuda de
largo plazo, y con las letras N-1, N-2, N-3, N-4 y N-5,

si se tratare de titulos de deuda de corte plazo.

Las categorias de clasificacidén de

titulos de deuda de largo plazo serén las siguientes:

- 'Categoria AAA: Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con la méas alta
capacidad de pago del cépital e intereses en 1los
-términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectéda ante posibles cambios en el emisor, en 1la

industria a que pertenece o en la economia.

- Categoria AA: Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con una muy alta
capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada en forma significativa ante posibles cambios
en el emisor, en la industria a que pertenece o en la

economia.

- Categoria A: Corresponde a

aquellos instrumentos que cuentan con una buena
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capacidad de pago del capital e intereses én los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a gque pertenece o en la

economia.

- Categoria BBB: Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con una suficiente
capacidad de pago del capital e intereses en 1los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la

industria a que pertenece o en la economia.

- Categoria BB: Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con capacidad para el
pago del capital e intereses en los términos y plazos
pactados, pero ésta es variable y susceptible de
deteriorarse ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia, pudiendo
incurrirse en retraso en el pago de intereses y del

capital.

_ - Categoria B: Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con el minimo de
capacidad de pago del capital e intereses en 1los
términos y plazos pactados, pero ésta es muy variable y
susceptible de deteriorarse ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que pertenece o en la
economia, pudiendo incurrirse en pérdida de intereses y

capital.

- Categoria C: Corresponde a
aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad

de pago suficiente para el pago del capital e intereses
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en los términos y plazos pactados, existiendo alto
riesgo de pérdida de capital e intereses.

- Categoria D: Corresponde a
aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad
para el pago del capital e intereses en los términos y
plazos pactados, vy que presentan incumplimiento
efectivo de pago de intereses o capital, o

requerimiento de quiebra en curso.

- Categoria E: Corresponde a
aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informaciédn
suficiente 0 no tiene informacidén representativa para
el periodo minimo exigido para la clasificacidn, vy

ademas no existen garantias suficientes.

Las categorias de clasificacién de

titulos de deuda de corto plazo seran las siguientes:

- Nivel 1 (N-1): Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan con la mas alta
capacidad de pago del capital e intereses eéen 1los
términos y plazos pactados, la cual no se veria
afectada ante posibles cambios en el emisor, en la

industria a que pertenece o en la economia.

- Nivel 2 (N-2): Corresponde a
aquellos instrumentos que cuentan c¢on una buena
capacidad de pago del capital e intereses en 1los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
deteriorarse levemente ante posibles cambios en el
emisor, en la industria a que perténece 0o en la

economia.



CAMARA DpE DIPUTADOS
CHILE

12.-

- Nivel 3 (N-3): Corresponde a
aquellos instrumentos gue cuentan con suficiente
capacidad de pago del capital e intereses en los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
debilitarse ante posibles cambios en el emisor, en la
industria a que pertenece o en la economia.

- Nivel 4 (N-4): Corresponde a
aquellos instrumentos cuya capacidad de pago del
capital e intereses en los términos y plazos pactados
no reine los requisitos para clasificar en los niveles
N-1, N-2, N-3.

- Nivel 5 (N-5): Corresponde a
aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacidn
representativa para el periodo minimo exigido para la
clasificacidn, Yy ademéas no existen garantias

suficientes.

Cada vez que en esta ley u otras
leyes se haga referencia a clasificacidn de titulos de
deuda o de obligaciones, utilizando las categorias A,
B, C, D o E, se entenderd que ellas corresponden,

respectivamente, a lo siguiente:

A: corresponde a categorias AAA, AA y

B: corresponde a categorias A y N-2;

C: corresponde a categorias BBB vy

D: corresponde a categorias BB, B, C,
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Dy N-4, y

E: corresponde a categorias E vy
N-5.". '

, 16) Sustitiyese el articulo 90, por
el siguiente:

"Articulo 90.- Las sociedades que
voluntariamente se encuentren clasificando sus titulos,
sb6lo podran suspender dichos procesos, una vez
transcurrido seis meses contados desde que se informe
por el emisor tal intencidén a la Superintendencia y al
piblico en general, por medio de un aviso destacado que
se publicara en el diario donde se efectGan las

publicaciones de la sociedad.".

17) Modificase el articulo 91, en 1lo

siguiente:

i) Eliminase en el inciso primero, la

frase:

"a su liquidez en el mercado" y la

coma (,) que la precede.
ii) Sustitiyese en el inciso
primero la expresidén "determine la Superintendencia"

por "determinen los procedimientos de clasificacidn.".

iii) SustitGyese el inciso segundo

por el siguiente:

"Asimismo, las cuotas de fondos de
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inversidn se clasificaran en cuotas de primera clase,
de segunda clase o sin informacién suficiente, en
atencidén a la, politica de inversidén del fondo, 1la
pérdida esperada por no pago de los créditos en que
invierta, 1la calificacién técnica de 1la sociedad
administradora y a otros factores que determinen los

procedimientos de clasificacién.".

18) Sustitiyese el articulo 92, por
el siguiente:

"Articulo 92.- La Superintendencia o
la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras en 1los casos del articulo 94, previa
consulta entre ellas y con 1la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, determinari los
procedimientos de clasificacidén, mediante la dictacidn
de una norma de caracter generai. Las entidades
clasificadoras deberan ajustar sus procedimientos
especificos de clasificacidén a dichos procedimientos
generales, asi como a las instrucciones que imparta la

respectiva Superintendencia para homogeneizarlos.

El consejo de clasificacidén de cada
entidad clasificadora deber& aprobar, antes de su
aplicaciédn, los procedimientos, metodologias o)
criterios de clasificacidén y las modificaciones que se
les °~ introduzcan, debiendo informar a la
Superintendencia respectiva la fecha y el nlmero del
acta de la sesidn correspondiente, dentro de los dos

dias siguientes a la fecha de su celebracidn.".

b) Agréganse 1los siguientes nuevos

Titulos, a continuacidn del N XV:
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"TITULO XVI
‘De la emisién de titulos de deuda a largo plazo.
Articulo 103.- La oferta piblica de

valores representativos de deuda cuyo plazo sea
superior a un afio, sélo podrd efectuarse mediante bonos
y con sujecidén a las disposiciones generales
establecidas en la presente ley y a las especiales que

se consignan en los articulos siguientes.

Sin  embargo, los bancos y 1las
sociedades financieras que operen en el pais no
quedardn sujetos a esta limitacidén y, si estuvieran
autorizados para emitir bonos en conformidad a las
normas que los rijan, los requisitos que este titulo
establece se cumplirdn ante 1la Superintendencia de

Bancos e Instituciones Financieras.

Articulo 104.- Al . requerirse la
inscripcidén de una emisidén de bohos, el emisor debera
acompafiar a la Superintendencia ejemplares de 1la
escritura pﬁblicav que hubiera otorgado con el
representante de los futuros tenedores de bonos, el que
sera designadb por el emisor en el mismo instrumento,
sin perjuicio de que pueda ser sustituido en cualquier
tiempo por la junta general de tenedores de bonos. La
escritura contendra todas las caracteristicas Y
modalidades de 1la emisidn, la designacidn de un
administrador extraordinario de los fondos a recaudarse
y de un encargado de la custodia, en su caso, y lar
determinacién de 1los derechos vy obligaciones del
emisor, del administrador extraordinario, del enéargado

de 1la custodia, de los tenedores de bonos y de su
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representante.

La Superintendencia, mediante la
dictacidén de normas de caracter general, establecera
las menciones obligatorias gque deberd contener 1la
escritura publica, las cuales deberan referirse, a lo
menos, salvo las excepciones que este organismo

determine, a normas relativas a:

a) Informaciones juridicas vy
econdmicas respecto del emisor, del administrador
extraordinario y del encargado de la custodia, en su
caso, y del represehtante de los tenedores de bonos y

la determinacidén de sus respectivas remuneraciones;

, b) Los 1limites de 1la relacidén de
endeudamiento en que podra incurrir el emisor y 1la
finalidad del empréstito y el uso que éste dard a los

recursos que por él obtenga.

Ademas, conforme se consigna en el
articulo 112 de este titulo, se establecera la politica
de inversién a que debera ajustarse el administrador
extraordinario respecto del dinero y valores que
administre y los requisitos y condiciones de acuerdo a
los cuales deberd ponerlos a disposicidén de la gestidn

ordinaria -del emisor;

c) Descripcibn de la emisibn,
incluyendo especialmente el monto de la misma, series,
nimeros, cupones Yy caracteristicas de 1los titulos,
plazos de colocacién, intereses y reajustes a pagarse
en su caso; forma y épocas de amortizacidn, de sorteos

y de rescates; fecha vy modalidades de los pagos y
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garantias que los caucionen en caso que las hubieran;

d) Procedimientos de rescates
anticipados, los que s6lo podran efectuarse mediante
sorteos u otros procedimientos que aseguren un
tratamiento equitativo para todos 1los tenedores de

bonos;

e) Obligaciones, limitaciones y
prohibiciones adicionales a las legales, a que se
sujetard el emisor mientras esté vigente la emisidn, en
- defensa de los intereses de los tenedores de bonos,
particularmente en lo relativo al establecimiento de
los resguardos en su favor a que se refiere el articulo
111 del presente titulo; a las mayores informaciones a
" proporcionarles en dicho periodo; a la mantencidn,
- sustitucidén o renovacidn de activos o garantias; al
establecimiento de facultades complementarias de
~fiscalizacidn otorgadas a estos acreedores y a su
representante y de mayores medidas de proteccién al

tratamiento igualitario a los tenedores de bonos;

f) La individualizacidén de los
peritos calificados que el administrador extraordinario

deberad consultar, cuando asi proceda;

g) Procedimiento  de eleccibn,
reemplazo Yy remocidn, derechos, deberes Yy
responsabilidades del representante de los tenedores de
bonos y normas relativas al funcionamiento de las

juntas a celebrarse por estos acreedores, y

h) La naturaleza del arbitraje a que

deberan ser sometidas las diferencias que se produzcan
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con ocasidén de la emisidén, de su vigencia o de su
extincidn, seglin se expresa en el articulo siguiente.
Si en la escritura nada se dijera, se entendera que
estas diferencias deberdn ser conocidas por uno o mas
arbitros arbitradores. |

No obstante lo dispuesto en el inciso

precedente, al producirse un conflicto el demandante
siempre pbdré sustraer su conocimiento de la
competencia de arbitros y someterlo a la decisidn de la

justicia ordinaria.

Los otorgantes de 1la escritura de
emisién podré&n acordar las demas estipulaciones que no
sean contrarias a las disposiciones de esta ley o de

sus normas complementarias.

Articulo 105.- Los conflictos que
pueden ser sometidos a arbitraje, segin se indica en el
articulo anterior, son aquellos que se produzcan entre
los tenedores de bonos o su representante y el emisor o
el administrador extraordinario. Este arbitraje podra
ser provocado por cualquiera de estos Gltimos o por el
representante de los tenedores de boan, actuando de
oficio o por acuerdo adoptado por la junta de tenedores
de bonos, con el vqu6rum reglamentado. por el inciso

primero del articulo 124 de este titulo.

El arbitraje podra también ser
promovido individualmente por cualquiera de los
tenedores de bonos. en todos aquellos casos en que
puedan actuar separadamente en defensa de sus derechos;

de conformidad a las disposiciones de este titulo.
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Asimismo, podran someterse a la
decisidén de estos arbitros las impugnaciones que uno o
mas tenedores de bonos efectuaren respecto de la
validez de determinados acuerdos de 1las asambleas
celebradas por estos acreedores, o las diferencias que
se originen entre los tenedores de bonos y su
representante. En estos casos, el arbitraje podra ser
provocado individualmente por cualquier parte

interesada.

Lo establecido en el presente
articulo es sin perjuicio del derecho irrenunciable de
los tenedores de  bonos a remover libremente en
cualquier tiempo a su representante o, con el acuerdo
del emisor, al administrador extraordinario o al
encargado de la custodia si los hubiera, o al derecho
de cada tenedor de bonos a ejercer ante la justicia

ordinaria o arbitral el cobro de su acreencia.

El o los arbitros serdn designados de
comin acuerdo por las partes en conflicto, no pudiendo
en caso alguno nominarse en la escritura de emisidén a
una o mas personas determinadas como tales. Si no se
produjera acuerdo, la nominacidén la harid la justicia

ordinaria.

Los honorarios del tribunal arbitral
y las costas procesales deberd&n solventarse por quien
haya promovido el arbitraje, excepto en los conflictos
en que sea parte el emisor, en los que unos y otros
seran de su cargd. Sin perjuicio del derecho de 1los
afectados a repetir, en su caso, en contra de la parte
que en definitiva fuere condenada al . pago de las

costas.



CAMARA pE DIPUTADOS
CHILE

20.~-

En contra de 1las resoluciones que
dicten 1los arbitros no procedera recurso alguno,
excepto el de queja.

El pago de 1los honorarios . del
tribunal arbitral y de las costas procesales gozara de
la preferencia establecida para la primera clase de
créditos, regida por el articulo 2472 N2 1 del Cdédigo
Civil.

Articulo 106.- El1 representante de
los tenedores de bonos gozara de todas las facultades y
deberes que se  precisan en esta ley y sus normas
complementarias, de 1las que le correspondan como
mandatario y de las que se le otorguen e impongan en la
escritura de emisi®n o por las juntas generales de
tenedores de bonos.

La - funcidén de este representante de
los tenedores de bonos sera remunerada con cargo
exclusivo al emisor, segin el monto y modalidades que
se determinen en la escritura 'de emisidén. Esta .
remuneracién gozara de la preferencia establecida para
la primera clase de créditos, regida por el articulo
2472 Ne 1 del Cédigo Civil.

El representante debera actuar
exclusivamente en el mejor interés de sus representados
y respondera hasta de la culpa leve por el desempefio de
sus funciones, sin perjuicio de 1la responsabilidad

administrativa y penél que pudiera serle imputable.

Cuando el representante actie,

judicial o extrajudicialmente, en cumplimiento del
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mandato y facultades que 1le otorgare la junta de
tenedores de Dbonos, no requerira acreditar esta
circunstancia ante terceros presumiéndose de derecho la
suficiencia de su actuacibén respecto de ellos, sin
perjuicio del derecho de sus representados a hacer
efectiva 1las responsabilidades correspondientes si

excediera a sus atribuciones.

Articulo 107.- Al representante de
los tenedores de bonos le corresponderd el ejercicio de
todas las acciones judiciales que competan a la defensa
del interés comin de sus representados, en especial, en
las situaciones descritas en 1los incisos cuarto y
quinto del articulo 120 del presente titulo, estando
investido para ello de todas las facultades ordinarias
que sefiala el articulo 72 del Cédigo de Procedimiento
Civil y de las especiales que 1e_o£orgue la junta de

tenedores de bonos.

Si las actuaciones Jjudiciales del
representante no réquirieran del acuerdo previo de una
junta de tenedores de bonos ni en 1la escritura de
emisidn se consignare una norma diferente, se
entendera, para todos 1los efectos 1legales, que el
mandato Jjudicial incluye 1las facultades de ambos

incisos del articulo 72 precitado.

El representante indicado en este
articulo, debera actuar también judiéialmente en
defensa del interés individual de uno o mas de 1los
tenedores de bonos, cuando éstos asi se lo solicitaran
por escrito, si se produjera alguna de las situaciones
descritas en el inciso tercero del articulo 120 ya

citado. En este evento, el representante estard
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legalmente investido de 1las facultades ordinarias del
mandato judicial ya referidas, y de las especiales que

le confieran expresamente sus mandantes.

En las demandas y demads gestiones
judiciales gque entable o0 en que ©participe el
representante en interés colectivo de los tenedores de
bonos, incluidas las peticiones y actuaciones que pueda
efectuar con ocasién de la quiebra del emisor o en
convenios judiciales o extrajudiciales relacionados con
ésta o con su eventual ocurrencia, deberd expresar 1la
voluntad mayoritaria de sus representados pero no
necesitara acreditar esta circunstancia, conforme a io

dispuesto en el articulo precedente.

En todas las actuaciones judiciales y
extrajudiciales a que se refiere el inciso anterior, se
considerard de pleno derecho que el representante actla
por una sola persona, ya sea como demandante, parte o
interesado, cuyos derechos y obligaciones expresan el
conjunto de los que corresponden a sus representados,
bastando expresar en los instrumentos correspondientes
la calidad en que participa, sin que deba
individualizar a sus mandantes. No obstante lo
anterior, para los qudérum de constitucidén y de acuerdos
de cualquier clase de reunidn de que se trate, se
consideraré que dicho representante tiene el mismo
nimero de votos o el porcentaje que le corresponda a
cada uno de los tenedores de bonos de la emisidén que -
representa. Ello debera certificarse por un notario
piblico, en vista del Registro de titulos de tenedores
de'bonos, si existiere, o de los titulos o certificados

de depdsito de los mismos.
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Lo dispuesto en este articulo es
siempre sin perjuicio de las acciones que los tenedores
de bonos puedan ejercer individualmente, conforme se
indica en el articulo 120 de este titulo. |

Articulo 108.- El1 representante de
los tenedores de bonos podrad requerir al emisor o a sus
auditores externos, los informes que sean necesarios
para una adecuada pfoteccién de los intereses de sus
representados, teniendo derecho a ser informado plena Y
documentalmente y en cualquier tiempo, por el gerente o
el que haga sus veces, de todo lo relacionado con la
marcha de la empresa. Este derecho debera ser ejercido
de manera de no afectar la gestidn social. Asimismo,
el representante podra asistir sin derecho a voto a las
juntas de accionistas del emisor, si aquel fuere una

sociedad por acciones.

El representante deberd guardar
estricta reserva de la informacién interna del emisor
de que hubiera tomado conocimiento -en conformidadva lo
sefialado en el inciso»anterior, sin perjuicio del pleno
ejercicio de 1las facultades con que cuenta para el

cumplimiento de sus funciones.

Articulo 109.~- Ademads de lo expuesto
en los articulos precedentes, el fepresentante de 1los

tenedores de bonos debera:

a) Verificar el cumplimiento, por
parte del emisor, de los términos, clausulas y
obligaciones del contrato de emisidn, conforme a la

informacidén que éste le proporcione;
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b) Informar de lo anterior a 1los
tenedores, en la forma vy periodicidad gque la
Superintendencia determine mediante una norma de
caracter general;

c) Verificar, periddicamente, el uso
de los fondos declarados por el emisor en la forma y
conforme a los usos establecidos en el contrato de

emisidn.

d) Velar por el pago equitativo vy
oportuno a todos 1los tenedores de Dbonos, de 1los
correspondientes intereses, amortizaciones y reajuste
de los bonos sorteados o vencidos. El representante no
podra rehusar pagar directamente a sus representados
las obligaciones a que se refiere esta letra, segin
encargo que le hiciere el emisor 1uego de proveerlo
suficientemente de fondos para cada oportunidad de
pago. Esta funcidén adicional debera ser remunerada por

el emisor en los términos que establezca la escritura.

El representante debera siempre
efectuar 1los pagos por intermedio de wun banco o
institucidén financiera, a menos que»tuviéra alguna de
dichas calidades, ' eventualidad en que pddré pagar

directamente.

e) Acordar con el emisor las
reformas especificas al contrato de emisidén que le
hubiere autorizado la junta de tenedores de bonos, en

materias de la competencia de ésta, 'y

f) Ejercer 1las demas funciones y

“atribuciones que establezca el contrato de emisién.
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Los representantes de los tenedores
de bonos son siempre removibles y sus mandatos
revocables, sin expresidn de causa, por la voluntad de
la junta general de estos inversionistas. S6lo podran
renunciar a sus cargos ante una junta de tenedores de

bonos.

La misma junta que conozca de la
remocidn y revocacién o de la aceptacién de 1la
renuncia, deber& elegir al reemplazante, gquien podra
desempeilar su cargo desde que exprese su conformidad
con esta funcidn. No serd necesario modificar la
escritura de emisibn para = hacer constar esta
sustitucidn, pero ella deberd ser informada al Registro
de Valores y al emisor, al dia siguiente habil de
haberse efectuado.

Articulo 110.- El1 emisor debera
entregar al representante de los tenedores de bonos la
informacidn piblica que proporcione a la
Superintendehcia encargada de su fiscalizacién, en la

misma forma y oportunidad con que la entrega a ésta.

El emisor también debera informar al
representante, tan pronto como el hecho se produzca o
llegue a su conocimiento, de toda circunstancia que
implique el incumplimiento de las condiciones del

contrato de emisidn.

Articulo 11l1l.- En 1la escritura de
emisién podré pactarse que, sin la expresa aprobacidn
del representante de los tenedores de bonos, el emisor
no podra adoptar los acuerdos "0 realizar las

-negociaciones que se indiquen determinadamente en dicho
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instrumento.

Para los efectos de este articulo,
los socios, asambleas o0 juntas de accionistas podran
delegar en sus respectivos. socios administradores,
gestores o directorios, las facultades necesarias para
que éstos en su nombre estipulen limitaciones a las

materias que sean de su competencia.

Sin perjuicio de 1lo dispuesto en el
inciso precedente, en las sociedades andnimas abiertas,
en caso alguno podran delegarse facultades que de
cualquiera manera impliquen limitacidén a la obligacidn
legal o estatutaria de reparto de dividendos minimos

obligatorios.

Los acuerdos de delegacidn de 1las
juntas o asambleas ordinarias o extraordinarias seréan
previos, detallados y especificos, deberadn adoptarse
con el voto conforme de a lo menos la mayoria absoluta
de las acciones emitidas con derecho a voto y en todo
casd, con el qubrum mayor que en las leyes o en los
estatutos se contengan en relacidén con 1las materias
respectivas. Esta delegacidén regiréd sb6lo hasta 1la
celebracidén de la prdxima junta o asamblea general de

accionistas o socios.

El  directorio, socios gestores o
consejo directivo, requeriréan del voto conforme de a lo
menos la mayoria absoluta de sus miembros en ejercicio,
para acordar celebrar los chVenios limitativos a que
se refiere este articulo y éstos se tendran por no
acordados o .no escritos si no se anotan al margen de 1a

inscripcidén de 1la constitucidén de 1la emisora, una
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referencia indicativa a la escritura que da constancia
de su existencia, dentro de los 60 dias siguientes a la

fecha de su otorgamiento.

La infraccién a las prohibiciones
pactadas en los convenios originara la nulidad absoluta
de los actos o contratos por ellos prohibidos, cuando
se tratare de divisidén, fusidn o transformacidén de 1la
sociedad; formacidén de filiales; modificacidn del
objeto social; enajenacidén del total del activo y del
pasivo o de activos esenciales; la modificacidén del
plazo de duracién de la sociedad, cuando lo hubiere y
la disolucidén anticipada de la sociedad. Lo anterior no
obsta a que los administradores de los emisores que
concurrieren a los acuerdos o a la ejecucidn de actos
prohibidos, respondan solidariamente de todo perjuicio

a los tenedores de bonos afectados.

Articulo 112.- En el caso que la
finalidad de ia emisidn de bonos fuere la de financiar
nuevos proyectos de inversidn del emisor, de un monto
superior al 40% del valor total de su activo individual
existente antes de la emisidén y que exijan la
aplicacién en etapas sucesivas de los recursos
captados, durante un periodo superior 'a un afio, se
nombrara adicionalmente en la escritura de emisidén un
administrador extraordinario de dichos recursos y un

encargado .de la custodia de los mismos.

. Dicho administrador extraordinario,
cuya remuneracién serd de cargo del emisor recibira,
por cuenta  de éste, el dinero obtenido por la
colocacidén de losfbonos,y lo debera poner oportuna y

periddicamente a disposicidén de la administracidn de
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aquél, en la medida que ésta cumpla con los requisitos
de avance de obras, aportes de capital propio u otros
requisitos técnicos o financieros establecidos en el
contrato de emisidn.

Cuando el cumplimiento de 1los
requisitos a que se refiere el inciso anterior requiera
de una comprobacidn técnica, ésta serd certificada por
los peritos calificados designados en la escritura de
emisidn o elegidos en su reemplazo, los que deberan ser
~independientes del emisor y remunerados por éste y cuyo
dictamen sera obligatorio para el administrador
extraordinario.

La designacién del administrador
extraordinario, de los encargados de la custodia de los
bienes que éste administre y de 1los peritos
calificados, s6lo podra ser modificada o sustituida por
acuerdo modificatorio de 1la escritura de emisidn
suscrito entre el emisor y el representante de 1los
tenedores de bonos, quien, al efecto deberad expresar la
voluntad conforme de a lo menos la mayoria absoluta de
los votos correspondientes a los tenedores de bonos en
circulacidén de la emisidn correspondiente, asistentes a
la junta respectiva, excluidos aquellos que fueran de
personas relacionadas con el emisor. Se presume que se
han excluido 1los votos de personas relacionadas al
emisor, si ninglin tenedor de bonos reclamare de ello
ante la Superintendencia, dentro de 1los tres dias

siguientes a la realizacidn de la junta.

_ Si no se produjera acuerdo respecto a
la persona de los nuevos administradores, encargados de

la custodia o peritos a designarse, se efectuard la
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designacibén respectiva por el arbitro o arbitros a que
se refieren los articulos 104 y 105 de esta ley y en
tal caso bastard que la escritura modificatoria sea
otorgada por el juez o jueces o las personas a quienes
ellos facultaren al_ efecto. En todo caso, la
designacidn de administradores extraordinarios
efectuados por A&rbitros sélo podrd recaer en bancos
cuya solvencia utilizada para la clasificacidén de los
titulos emitidos durante los Ultimos doce meses haya
sido A o B.

El administrador extraordinario
suspenderd los desembolsos que debe hacer a 1la
administracidén del emisor, toda vez que éste no hubiera
cumplido fiel y oportunamente con las c¢ondiciones
determinadas a este efecto y hasta en tanto no se
subsanen las dificultades que han .motivado el
incumplimiento, de acuerdo a las modalidades y dentro

de los plazos establecidos en la escritura de emisidn.

, Si en definitiva no procediera
continuar con la entréga de recursos a la.
administracidén del emisor, de acuerdo a los térmihos
del contrato, éstos deberan ser Integramente
restituidos, en  su parte ain no invertida, a 1los
tenedores de bonos, con mds los intereses y reajustes

que correspondan, previo el canje de titulos.

_ En la = emisién de bonos podra
también estipularse ‘voluntariamente en la escritura
~ correspondiente, la formacidén de un fondo de garantia
especial en favor de 1los ténedores de bonos de 1la
emisién. A tal efecto, el fondo serd invertido .en los

bienes y en la forma que se indica en el articulo
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siguiente, gquedando todos ellos afectos a la prenda
legal reglamentada por el articulo 114 de este titulo.

En todo caso, en toda escritura de
emisién de bonos cuya finalidad fuere diferente a la
regulada en los incisos precedentes, podrd establecerse
voluntariamente  la existencia de un administrador
extraordinario de 1los recursos, cuyos derechos vy
obligaciones serdn 1los que se precisen en el mismo
instrumento vy, en subsidio, 1los seflalados en este
Titulo.

Articulo 113.- E1l administrador
extraordinario invertirid los recursos gque reciba, de
acuerdo a lo establecido en el articulo 112, siguiendo
las instrucciones que el emisor le imparta conforme a
la politica de inversiones de dichos recursos,
establecida en el contrato de emisidn. Esta politica
s6lo podra considerar 1la inversidn en instrumentos
financieros de renta fija, clasificados en categoria
"A" de riesgo por dos clasificadoras privadas o
emitidos o garantizados por el Estado hasta su total
extincidn y cuyo vencimiento no podré exceder el
programa y oportunidades de desembolso de estos
recursos en favor de la gestidén ordinaria del emisor o
la devolucidén a éste de los bienes constitutivos del

fondo de garantia especial, cuando ello proceda.

Los. intereses, beneficios Yy ganancias
de capital que devenguen las inversiones, perteneceran
a los tenedores de bonos cuando no se cumplan 1los
requisitos de desembolso o cuando se haga efectiva la
garantia especial. En todo —caso, 1los Dbeneficios

percibidos no podradn exceder a los pactados en la
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emisibén original.

Articulo 114.- Los valores en que el
administrador extraordinario invierta los recursos que
.administre, deberan ser mantenidos en depbsito en las
entidades privadas de depbsito y custodia de valores a
que se refiere la ley N¢ 18.876, en conformidad a sus
disposiciones, o0 en bancos o0 en sociedades financieras,
de acuerdo a lo dispuesto en el decreto con fuerza de
ley N2 252, de 1960.

Todo el dinero o bienes del emisor
entregados a la gestidn del administrador
extraordinario, en cumplimiento de 1lo dispuesto en los
larticulos 112 y 113 de este titulo y las inversiones,
con mas sus. reajustes, rentabilidades e incrementos de
cualquier naturaleza, se entenderan legalmente
constituidos en prenda en garantia del cumplimiento de
las obligaciones a que se refieren estas disposiciones
en favor de todos quienes sean tenedores de bonos de la
emisidén correspondiente a la fecha de hacerse exigibles

dichas obligaciones.

" El dinero 0 bienes Y sus
actualizaciones y rentabilidades a que se refiere el
inciso precedente, no reconocen otra garantia qﬁe la
alli establecida y cualquiera otra caucién que se
hubiera constituido o se pretendiera constituir sobre
ellos quedard sin efecto de pleno derecho. A la vez,
todos los bienes comprendidos en la prenda legal sélo
podran ser embargados en juicios entablados . por 1los
acreedores garantizados, en cuanto ejerzan acciones

protegidas por la garantia.
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No ser&, en este evehto, necesario
individualizar a los acreedores, bastando expresar, en
las cuentas especiales de registro y contabilizacidén el
nombre y apellidos del administrador extraordinario,
del representante de los tenedores de bonos y el numero
de inscripcidn en el Registro de Valores pertinente a
la respectiva emisidn, para que la prenda legal quede
constituida sin mas tramite respecto del deudor, de los
acreedores, de la empresa de custodia y de terceros. l

. Cuando se  hicieran exigibles 1las
obligaciones caucionadas por las prendas legales, el
administrador extraordinario entregard al representante
de los tenedores de bonos el o los certificados de
depbsito correspondientes a los valores en garantia,
debidamente endosados, cualquiera sea la forma en que
estuvieran extendidos, constituyendo el endoso
suficiente transferencia aun cuando los créditos o
titulos de crédito fueran nominativos. Igual entrega
debera efectuar  del dinero que alin no hubiera

invertido.

Cumplidos ' los requisitos que se
sefialan en los incisos precedentes, los tenedores de
bonos, pcdrén pagarse del monto intégro de sus
créditos, reajustes, intereses y costos de cobranza,
con preferencia a cualquiera otra obligacidn, incluidos
los derivados de los. créditos de primera clase a que se
refiere el articulo. 2472 del Cbédigo Civil y de
éualquiera otra al que leyes especiales le otorgaren
preferencia especial, exceptudndose exclusivamente los
privilegios establecidos en los articulos 105 y 106 de
este’titu10 para el pago de las.costas arbitrales y 1la

remuneracién del representante de 1los tenedores de
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bonos.

En la ejecucidén de las obligaciones
garantizadas con valores afectados por esta prenda
especial, se aplicard respecto de los tenedores de
bonos, lo dispuesto en favor de 1los bancos por el
articulo 62 de la ley N¢ 4287, de 1928. En caso de
quiebra del emisor, el dinero y valores pignorados
quedaré&n excluidos de la masa de bienes del fallido y
estos acreedores seran pagados sin aguardar las
resultas de la quiebra y sin que sea necesario efectuar
" ninguna de las reservas que previene la ley- 18.175,
especialmente en su articulo 149. El representante de
los tenedores de bonos podra, sin‘més tramite, ejercer
los procedimientos de realizacidn de la prenda aludidos
en el»inciso anterior y pagar a sus representados en la

proporcibén correspondiente.

De iguales derechos a los
establecidos en los incisos precedentes gozaradn el o
los tenedores de bonos que actuaren judicialmente de

manera individual, cuando ello fuere procedente.
La preferencia establecida en esta
disposicidén y sus modalidades especiales, sdlo podran

ser derogadas expresamente por otra norma legal.

Articulo 115.- Sdélo podrén ser

representantes de los. tenedores . de bonos Y

administradores extraordinarios, los bancos, las
sociedades financieras Ay las demds personas que'
autorice la Superintendencia por medio de una norma de
caradcter general. Ellos deberadn acreditar y mantener

permanentemente un patrimonio minimo equivalente a
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5.000 unidades de fomento.

Las funciones de los administradores
extraordinarios y 1las de 1los representantes de 1los
tenedores de bonos son indelegables sin que valga
ninguna estipulacidén en contrario para suprimirlas,
limitarlas o modificarlas.

Sin embargo, podréan conferir
poderes especiales a terceros con los fines Y
facultades que expresamente determinen.

Si un representante de tenedores de
bonos o© un administrador extraordinario dejara de
cumplir con uno o mads de los requisitos que la presente
ley o sus normas complementarias les imponen, la
Superintendencia podrél' limitar o suspender sus
actividades.

_ Articulo 116.- Los representantes de
los tenedores de bonos, ‘los administradores
extraordinarios, los encargados de la custodia y 1los
peritos a que se refiere esta ley quedaran sujetos a la -
supervigilancia de la Superintendencia de acuerdo a las
facultades que 1le confiere su ley- orgénica y las
seflaladas en el presénte éuerpo legal.

Las personas a que se refiere este
articulo, no podran ser personas relacionadas al
emisor. Si durante el desempefioc de sus cargos se
produjere alguna inhabilidad por esta razén, se
abstendrén de seguir actuando,-renunéiando al cargo vy,
ademis, deberan informér estas' circunstancias como

hecho esencial a la Superintendencia que los fiscalice,
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al representante de los tenedores de bonos, en'su caso,
y se citara en el mas breve plazo a junta de tenedores
de bonos, cuando la inhabilidad afecte a este Gltimo o
al administrador extraordinario. También deberan
informar en el mismo caracter cuando se encuentren en
alguna de las circunstancias a que se refiere el

articulo 82, con excepcidn de la letra g).

Para los efectos de lo dispuesto en
este articulo y, en general, cada vez que en cualquiera
de las disposiciones de este Titulo se haga referencia
a personas con interés ‘o con relacidén a otra, se
entenderd por ellas a las tipificadas como tales en las
disposiciones contenidas en el Titulo XV de este mismo
cuerpo legal.

Articulo 117.- El administrador
extraordinario, los peritos calificados vy los
encargados de la custodia a que se refiere el articulo
anterior, responderan de la culpa leve por el correcto
ejercicio de sus funciones respecto del emisor, de sus
socios © miembros, de los tenedores de bonos y de

terceros interesados.

Articulo 118.- La suscripcién o
adquisicidén de bonos. implica para el suscriptor o
~adquirente, la aceptacidn vy ratificacién de todas
las estipulaciones, normas y condiciones establecidas
en la escritura de emisién y en los acuerdos que
séan legalmente adoptados en las juntas de

tehedores de bonos.

Articulo 119.- La emisidn de bonos

podrad hacerse con o sin garantia, pudiendo utilizarse
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en el primer caso cualquiera de las garantias generales

o especiales establecidas por la ley.

Si la caucién consistiera en prenda,
la entrega de la cosa empefiada, cuando se requiera
para la constitucidén de 1la garantia, se hara al
representante de los tenedores de bonos o a quien

éste designe.

En las escrituras e inscripciones
de hipotecas o prendaé'no serd necesario individualizar
a los acreedores, bastando expresar el nombre del
representante de los tenedores de bonos designado en la
escritura de emisidén y la indicacidén de la fecha vy
notario ante el cual ésta se otorgd, anotandose al
margen de las inscripciones los reemplazos dque se

efectuaran.

© Las citaciones y notificaciones que
dé acuerdo a 1la ley deben practicarse respecto de 1los.
acreedores hipotecarios o prendarios, se entenderén
cumplidas al efectuarse al representante de los
tenedores de bonos. A dicho representante correspondera
igualmente aceptar las modificaciones o0 sustituciones
de las garantias constituidas o consentir en su
alzamiento, previo cumplimiento de las normas

establecidas en este titulo.

Articulo 120.- E1 emisor deberd pagar'
fiel e integramente a los tenedores de bonos todas las
sumas que les adeude por concepto de amortizaciones de
capital, reajdstes e intereses, ordinarios y penaies,
en la forma, plamaby condiciones establecidas en el

contrato de emisidn.
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Los bonos vencidos por sorteos,
rescate o expiracidén del plazo de su vencimiento y los
cupones también vencidos tendrd&n mérito ejecutivo en
contra del emisor. En caso de bonos sorteados, éstos

deberan figurar en el acta respectiva.

El incumplimiento\ por el emisor de
cualesquiera de las obligaciones que se le imponen en
los incisos precedentes, facultar&d a cualquier tenedor
de bono afectado para demandar el cobro de las deudas
pendientes en su favor, sin que para ello se requiera
el acuerdo previo de 1los demds acreedores de la
emisidn. .

La interposicidén de demandas que
persigan la exigibilidad y cobro anticipado de uno o
mas bonos de una emisidén, sea por mora en el pago de
cualquiera de ellos, por infraccién de 1las demds
obligaciones consignadas en los resguardos establecidos
en la escritura de emisién 0 por cualquiera otra causa,
s6lo podra decidirse por la junta de tenedores de bonos
con el quérum a que se refiere el inciso primero del
articulo 124 Qd3el presente titulo. De igual acuerdo
previo requeriréa la interposicién de  demandas
destinadas a que se declare judicialmente la resolucidn
del contrato de emisién, con indemnizacidén de
perjuicios; la peticidén de declaracidn de quiebra del
emisor, la presentacidén de proposiciones de convenios
extrajudiciales o judiciales preventivos de este deudor
con sus acreedores y su participacién en ellos,
cualquiera sea quien 1los proponga, Yy, en general,
cualquiera otra peticién o actuacidn judicial‘ que
comprometa el ihtefés colectivo de 1los tenedores " de

bonos de una emisiodn.
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En las situaciones a que se refiere
el inciso precedente 1las demandas pertinentes deberéan
interponerse por el representante de los tenedores de
bonos y el titulo ejecutivo, en su caso, deberd ser
complementado por wuna copia del acta de 1la junta
respectiva, reducida a escritura piblica por dicho
representante.

Articulo 121.- Una sociedad anénima
emisora de bonos podra conceder a los tenedores opcidn
colectiva para canjearlos por acciones ordinarias o
privilegiadas de la misma sociedad, de acuerdo a las
condiciones establecidas en el contrato de emisidn y a

las disposiciones legales vigentes.

_ Articulo 122. - Las Jjuntas de
tenedores seran convocadas por el representante de
dichos tenedores.

El representante deber& convocar a .

una junta:

1) Cuando asi  lo justifique el
interés de_ los tenedores, a juicio exclusivo del

representante;
2) Cuando asi lo solicite el emisor;

3) Cuando asi 1lo soliciten tenedores
que reﬁnan, a lo menos, el 20% del valor nominal de 1los

" bonos en circulacibén de la respectiva emisidn;

4) Cuando asi lo requiera 1la

Superintendencia respectiva, con respecto a 1los
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emisores sometidos a su control, sin perjuicio de 1la
facultad de <convocarla directamente en cualquier
tiempo.

La Superintendencia respectiva
practicarad 1la citacidén si el representante no la
hiciere en cualquiera de 1los casos seflalados en el
inciso anterior, en vista de la solicitud firmada por

el emisor o los tenedores, segin el caso.

Todas las citaciones efectuadas pér
la Superintendencia se realizaran con cargo al emisor.

Articulo 123.- La junta se
convocarad por medio de un aviso destacado publicado, a
lo menos, por tres veces en dias distintos en el diario
de circulacidén nacional que se determine a tal efecto
en la escritura de emisién, publicacién que debera
efectuarse dentro de 1los veinte dias anteriores al
sefialado para la reunidén y el primer aviso no podra
publicarse con menos de quince dias de anticipacién a

la junta.

En caso de suspensidn o de
desaparicidén de la circulacidén del diario designado,

las publicaciones se efectuaran en el Diario Oficial.

Articulo 124.- Las Jjuntas se
constituirdn en primera citacién, salvo que 1la ley
establezca mayorias superiores, con los tenedores de
bonos que relnan a lo menos la mayoria absoluta de los
votos de los bonos de la emisidn correspondiente y, en
segunda citacidn, con los que asistan. Los_acuerdos se

adoptaran, en cada reunidn, por la mayoria absoluta de
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los votos de los bonos asistentes de la emisién
~ correspondiente.

Los avisos de la segunda citacidn
s6lo podran publicarse una vez que hubiera fracasado la
junta a efectuarse en 1la primera citacidén y en todo
caso, deberd ser citada para celebrarse dentro de 1los
45 dias siguientes a 1la fecha fijada para la junta no
efectuada. ‘

Corresponderd un voto por el maximo

comiin divisor del valor de cada bono de la emisidén.

Articulo 125.- Las juntas
extraordinarias de tenedores de bonos podréan facultar
al representante de los tenedores de bonos para acordar
con el emisor las reformas al contrato de emisidén que
especificamente le autorice, con la conformidad de los
2/3 de 1los votos pertenecientes a los bonos de 1la
emisidn correspondiente, salvo qudérum diferente
establecido en 1la ley o superior consignado en la

escritura de emisidn.

En la formacién de todos los acuerdos
a que se refiere esta disposicidén y 1los articulos
105, - 112 Yy 120 de . este Titulo, no se
consideraran para los efectos del qubdrumy de las
mayorias requeridas en las juntas, los bonos
pertenecientes a fenedores que fueran personas

‘relacionadas con el emisor.

En todo caso, no se podra .acordar
ninguna reforma a la escritura de emisidén sin la

aceptacién undnime de los tenedores de bonos de la
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emisién correspondiente si éstas se refieren a
modificaciones a las tasas de interés o de reajustes y
a sus oportunidades de pago; al monto y vencimiento de
las amortizaciones de la deuda y a las garantias

contempladas en la emisidn original.

Los acuerdos legalmente adoptados
seran obligatorios para todos los tenedores de bonos de

la emisidén correspondiente.

Articulo 126.- Podran participar en
‘las juntas de los tenedores de bonos, los titulares de
bonos nominativos, a la orden o al portador que se
hayan inscrito en los Registros especiales del emisor,
a lo menos, con 5 .dias habiles de anticipacién al dia

en que ella deba celebrarse.

Reemplazard el Registro directo de
la tenencia de bonos, 1la circunstancia de exhibir
certificados de custodia de dichos valores registrada

con la mencionada anticipaciédn.

Articulo 127.- Los tenedores de bonos
podran hacerse representar en las juntas por

mandatarios, mediante carta-poder.

No podrén ser mandatarios los
directores, empleados o asesores de la sociedad

emisora.

En lo pertinente a la calificacidn
de poderes se aplicardn, en lo que no se oponga a las
normas establecidas en este titulo, las disposiciones’

relativas a calificacién de poderes en la celebracidn
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de juntas generales de accionistas en las sociedades
andnimas abiertas, establecidas en la ley 18.046 y su
reglamento.

Articulo 128.- De las deliberaciones
y acuerdos de la Jjunta se dejarad testimonio en
un libro especial de actas que llevara el representante
de los tenedores de bonos.

Se entenderd aprobada el acta desde
que sea firmada por el representante de los tenedores
de bonos, lo que deberé hacer a mas tardar dentro de
los 3 dias siguientes a la fecha de la junta. A falta
de dicha firma, por cualquiera causa, el acta debera
ser firmada por, a 1o menos, 3 de los tenedores de
bonos designados al efecto y si ello no fuere posible,
el acta deberad ser aprobada por la junta de tenedores
de bonos que se celebre con posterioridad a la asamblea

a que ésta se refiere.

Los acuerdos a que ellas se refieren
s6lo podran llevarse a efecto desde la fecha de su

firma.

Articulo = 129.- Cuando el emisor
hubiera hecho distintas emisiones 'de bonos, los
tenedores de bonos correspondientes a cada una de

ellas, constituiran juntas separadas e independientes.

Articulo 130.- El1 emisor no podra
adquirir sus propios Vbonos, sin perjuicio que pueda
rescatarlos de acuerdo a lo estipulado en el contrato
de emisibn o concediendo wuna opcidén de rescate

voluntario de idénticas condiciones a todos los
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tenedores de una misma emisidn.

Los bonos que el emisor tenga en
cartera por no haberlos colocado o por haberlos
rescatado, no se consideraradan como tales para ningin
efecto legal.

Titulo XVII
De la emisidn de titulos de deuda a corto plazo

Articulo 131.- La oferta piblica de
valores representativos de deuda cuyo plazo sea
inferior a un afio, s6lo podré efectuarse mediante 1la
emisién de pagarés u otros titulos de crédito o
inversidén, con sujecidén a las disposiciones de esta ley
y a los requisitos que establezca la Superintendencia
mediante la dictacién de disposiciones de caracter

general que contendré&n, a lo menos, normas relativas a:

a) Informacidn econdmica, financiera

y juridica, actualizada del emisor;

b) Personas del emisor facultadas

para emitir y registrar dichos valores;

c) Monto de la emisidn, modalidades vy
caracteristicas de - la misma; reajustes e intereses a
pagar; plazos de colocacidén y de vencimiento;
cauciones, si las hubiere, y su forma de constitucidn,

sustitucidn o reemplazo en su caso;

d) Lugar y fechas de pago del

capital, reajustes e intereses, en su caso;
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e) Las menciones que deberén
contener los titulos a emitir;
£) Obligaciones adicionales de

informacidn, limitaciones Yy prohibiciones a que se
sujetard el emisor mientras esté vigente la emisidn;
facultades de fiscalizacidén y medidas de proteccidn al
tratamiento igualitario que tendran los tenedores de
los pagarés o de titulos de crédito o inversidén, y
mayores informacionés a proporcionarles en dicho

periodo;

g) La naturaleza del arbitraje a
que deberan ser sometidas las diferencias que se
produzcan con ocasién de la emisibén, de su vigencia o
de su extincidén. Si nada se dijere, se entendera que
estas diferencias deberan ser conocidas por uno 0 mas
arbitros arbitradores. No obstante 1lo anteriot, al
producirse un conflicto el demandante siempre podra
sustraer su conocimiento de la competencia de érbitfos

y someterlo a la decisidn de la justicia ordinaria, y

h) Derechos, deberes y
responsabilidades de los tenedores de pagarés o de
titulos de crédito o inversién. '

Los bancos 'y las sociedades
financieras que operen en el pais no quedaran sujetos a
este Titulo vy, si estﬁvieran autorizados para emitir
pagarés u otros titulos de .crédito o inversién, 1lo°
-hardn en conformidad a las normas que 1los rijan.

Los pagarés, titulos de crédito o
inversidn que se emitan eh conformidad a las
disposiciones de este Titulo, no podran prorrogarse O

renovarse.
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TITULO XVIII
De las sociedades securitizadoras

Articulo 132.- Las sociedades a que
se refiere este titulo, se constituir&n como " andnimas
especiales y su objeto exclusivo serad la adquisicién de
los créditos a que se refiere el articulo 135 y 1la
emisidén de titulos de deuda, de corto o largd plazo.
Cada emisidén originarda 1la formacidén de patrimonios

separados del patrimonio comiin de la emisora.

Estas sociedades deberan incluir en
su nombre la expresidn "securitizadora®"™ y se sujetaran
a las normas 'establecidas en 1los articulos 126 y
siguientes de la ley N218.046 y, previo a obtener 1la
autorizacién de su existencia, deberadn comprobar ante
la Superintendencia un capital pagado en dinero
efeétivo no inferior al equivalente a diez mil unidades
de fomento. Durante su vigencia, el patrimonio comdn no .
podra ser inferior ‘al indicado precedenteménte, ni
podra, el 50% de este minimo legal, estar afecto a

gravamenes, prohibiciones o embargos.

La Superintendencia, mediante norma
de caracter general, determinard los activos diferentes
a dinero, créditos y otros titulos de deuda que sean de
oferta piblica, en que podrd invertir dicho patrimonio,
y establecerd la relacién méxima de endeudamiento que
podra tener el patrimonio comun, la que, en todo caso,
no podrd establecer una relacidén inferior a 10 ni

superior a 15 veces su capital pagado.

Articulo 133.- Estas = sociedades

[y
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quedaran sometidas a la fiscalizacién de la
Superintendencia, se regirdn por las normas del
presente Titulo y por las disposiciones aplicables a
las sociedades andénimas abiertas.

' Articulo 134.- Estas sociedades
deberan inscribir en el Registro de Valores los titulos
de deuda que ellas emitan. '

La emisién de titulos de  corto
plazo se hard bajo la forma y disposiciones del Titulo
XVI de esta ley. '

No les serd aplicable a estas
sociedades 1lo dispuesto en el inciso primero del
articulo 79 de la ley N2 18.046, correspondiendo a la
junta ordinaria de .accionistas resolver sobre la
materia reglada en dicho precepto.

Articulo 135.- Para el cumplimiento
de su objeto social, la sociedad podra adquirir letras .
hipotecarias y mutuos hipotecarios autorizados por el
decreto con fuerza de 1ley N2 251, de 1931; y ademas
mutuos hipotecarioé endosables - autorizados por el
decreto ley N° 3.500, de 1980, y por el decreto con
fuerza  de 1ey; N° 252, de 1960. La Superintendenéia,
mediante normas de cardcter general, podri determinar
otros titulos de crédito susceptibles de ser
adquiridos por estas sociedades. En todo caso, los
titulos deberdn constar por escrito y revestir el
caracter de transferibles. '

_ Para los efectos de esta. ley se
entenderd que los titulos revisten el caracter de
transferibles, incluso si existieran entre esos bienes,

créditos nominativos, en cuyo caso su adquisicidn, -
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transferencia, o constitucién en garantia podréa
efectuarse por endoso colocado a continuacién, al -
margen o al dorso del documento en que cénstaren,
cualesquiera fuere la forma en que se hubieran
extendido originalmeﬁte, aplicandose en lo que fueran
compatibles, las normas del parrafo 2 del Titulo I de
la ley 18.092 sobre Letras de Cambio y Pagarés.

Articulo 136.~ Las sociedades
securitizadoras podréan tener en sus patrimonios
separados hasta un 50% de activos que hayan sido
originados o vendidos por un mismo banco o sociedad
financiera. Este limite se reduciréd a un 15% para cada
patrimonio separado, cuando el banco o sociedad
financiera respeétiva sea persona relacionada a la
sociedad securitizadora. Las mismas restricciones se
aplicaradn a las administradoras de fondos de inversién -
de créditos securitizados a que se refiere la ley N°
18.815, respecto de la inversidén de cada fondo que
administren.

El Banco Central de Chile establecera
las condiciones para la venta y adquisicién de carteras
de bancos o sociedades financieras a sociedades
. securitizadoras o a los fondos de inversidén de créditos
securitizados. Correspondera a la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras la fiscalizacién del

cumplimiento de dichas normas.

Articulo 137.- Otorgado el contrato
de emisién de titulos de deuda ‘con formacidn de
patrimonio separado, integraran de pleno derecho el
activo y pasivo de éste, los bienes y obligaciones que

se determinen en dicho contrato. Desde esa fecha, la
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sociedad no podra gravar ni enajenar los bienes que lo
-conformen.

Sélo se entendera cumplida 1la
obligacidén de entero del activo del patrimonio separado
por la sociedad, cuando se adicione a la inscripcién el
certificado que al efecto deba otorgar el representante
de los tenedores de titulos de deuda, en el que conste
gque los bienes que‘conforman el activo se encuentran
~debidamente aportados Y en custodia, libres de
gravamenes, prohibiciones o embargos y, en su caso, que

se han constituido los aportes adicionales pactados.

Una vez adicionado el certificado a
que se refiere el inciso anterior, correspondera a la
sociedad cobrar y percibir el pago por los titulos de
deuda que haya emitido, integrando el patrimonio

comin.

Si el certificado no ha sido
adicionado, corresponderd al representante de los
tenedores de titulos de deuda cobrar y percibir dicho
pago, directamente si éste es un banco o institucidn

financiera o por medio de alguna de estas instituciones .

si no tuviere tal caracter, ingresando estos recursos

al respectivo patrimonio separado.

El dinero percibido por el bobro de
los titulos de deuda efectuado por el representante de
los tenedores de los mismos, deberid ser aplicado
primeramente al pago de los créditos que han generado
la constitucidén de gravamenes o garantias, contra la
cancelacidén y alzamiento de éstas. Asimismo, cuando

procediera, ese dinero se aplicard al pago de 1los
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aportes adicionales 'pactados en la escritura. _Cumplido
lo anterior, y agregado el certificado referido a la
inscripcibn pertinente, el remanente por los titulos de
deuda emitidos ser& pagado a la sociedad, ingresando al
patrimonio comin.

Si dentro de los 60 dias contados
desde el inicio d@de colocacifn de la emisidn, el
representante de los tenedores de titulos no otorgare

el certificado por  encontrarse los bienes del
patrimonio separado afectos con gravamenes,
prohibiciones o embargos o por no estar éstos

debidamente aportados o por no haberse otorgado 1los
aportes adicionales pactados, este patrimonio entrara
en liquidacién aplicédndose a su respecto, las normas
sobre liquidacién de patrimonios separados, salvo que'
la Superintendencia prorrogue dicho plazo hasta por 60
dias.

Articulo 138.- LoS acreedores
generales de la sociedad, cualquiera sea el origen o
calidad de sus créditos, no podréan hacerlos efectivos
en los bienes que conformen el activo del o de 1los
patrimonios separados constituidos por su deudor ni
afectarlos con gravamenes, prohibiciones, medidas
precautorias o embargos, sino s8lo cuando hayan pasado
a integrar el patrimonio comin en los casos que se

permiten en este titulo.

Sobre 1los activos. que integrén un
patrimonio separado, sélovpuede perseguirse el pago de
las obligaciones que provengan de los titulos de deuda

emitidos con cargo al mismo, sin perjuicio de 1lo
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establecido en el inciso cuarto de este articulo.

El derecho de prenda general de 1los
tenedores de titulos de deuda emitidos por las
sociedades, se reduce exclusivamente a los activos del
respectivo patrimonio separado, sin perjuicio de las
cauciones reales o personales, otorgadas por terceros o -
que graven el patrimonio comGn de la sociedad.

Los acreedores del patrimonio
separado esta&n conformados exclusivamente por 1los
tenedores de titulos de deuda que integran la emisiéh
respectiva y, en su caso, por el custodio de los
valores del ©patrimonio, el representante de los
tenedores de titulos y .el administrador de 1los activos
del patrimonio, pdr las remuneraciones que se les
adeuden.

No obstante lo dispuesto en los
incisos anteriores, en la escritura de emisidén se podra
autorizar a los acreedores del patrimonio separado para
que puedan cobrar, en cualquier circunstancia, el saldo -
impago de sus créditos sobre el patrimonio comin,
~concurriendo con los demds acreedores generales. En tal
evento, y en caso de declararse la quiebra de la .
sociedad, los acreedores del patrimonio separado se
considerarén también valistas en ese patrimonio comin,
si no se hubieran pagado sus acreencias c¢on el
patrimonio separado y siempre que sus créditos no
hubieran sido garantizados especialmente mediante

pactos o cauciones especificas por la sociedad.

Articulo 139.- La sociedad . llevara

un registro especial por cada patrimonio separado que
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constituya, y dejard constancia en &l de los titulos de
deuda que emita.

La contabilidad del patrimonio comin
y las contabilidades de cada uno de 1los
patrimonios separados que la sociedad administre, seran
llevadas en forma independiente.

Articulo 140.- Con la aprobacién'del
representante de los tenedores de titulos de deuda, 1la
sociedad podra rétirar bienes que conformen los
activos del patrimonio separado para 1llevarlos a su
patrimonio comiin, en.la forma que se establezca en los
- respectivos contratos de emisidn, siempre y cuando
existan activos que excedan los margenes establecidos
en dicho contrato.

Si el representantevde los tenedores
de titulos de deuda no diere su aprobacidn, el
emisor podr& recurrir al tribunal arbitral de

conformidad al contrato de emisidn.

El representante de los tenedores de
deuda no podr& denegar el retiro del patrimonio
separado respectivo, del dinero necesario ©para
solventar 1los impuéstos o sanciones tributarias que-
tuvieren su origen en los resultados provenientes de la
gestidén de dicho patrimonio separado o que afectaren a

los activos o titulos de deuda del patrimonio separado.

_ Articulo 141.- Estas sociedades
podran administrar directamente los bienes integrantes

de los patrimonios separados que posean 0 encargar esta
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gestidén a un banco, sociedad financiera, administradora
de mutuos hipotecarios endosables de que trata el
articulo 21 bis del decreto con fuerza de ley 251, Qe
1931, u otras entidades que autorice la
Superintendencia. '

Los titulos de <crédito y valores
que integren el activo de 1los patrimonios separados
deberén ser entregados en custodia a bancos, sociedades
financieras, empresas de depésito y custodia de valores

u otras entidades expresamente autorizadas por la ley.

Articulo 142.- El costo de
administracién y custodia de los ©patrimonios
separados, la remuneracién del representante de los
tenedores de titulos de deuda y los demds gastos
necesarios que especificamente se indiquen en 1la
escritura de emisidn, serdn de cargo de dichos
patrimonios, debiendo constar los montos méximos a
cobrar en la respectiva escritura. Lo anterior es sin
perjuicio de que los patrimonios separadoé deban poner
a disposicidn del patrimonio comin de la sociedad los
recursos necesarios - para solventar las cargas
tributarias a que se refiere el inciso final del
articulo 140.

Articulo 143.- El contrato de
emisién deber&d contener normas especiales sobre:
a) Custodia de 1los titulos representativos de las

inversiones de los patrimonios separados;

b) La administracidn de los
excedentes a que se refiere el articulo 140;
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c) E1 rescate anticipado de ‘los
titulos de deuda de la emisibn o la sustitucidn de los
bienes que formen el activo del patrimonio separado, en
el caso que los créditos que lo integren fueran pagados
anticipadamente en forma voluntaria por el deudor, o
porgue el acreedor lo haya exigido, por razones legales
o contractuales que lo autoricen;

d) Formas y sistemas de comunicacidn
de la sociedad con 1los tenedores de titulos, y

e) La opcién del acreedor a cobrar
el eventual saldo = impago de su crédito, en el
patrimonio comiin del emisor.

Articulo 144.- Corresponde a 1la
Superintendencia regqular mediante normas de aplicacidn

general, materias relativas a:

a) Calce de plazos, monedas,
indices, sistemas de amortizacidn y relacidn que debe
existir entre los titulos de deuda que se emitan y los

bienes adscritos al respectivo patrimonio separado;

b) Los elementos minimos que deben
contener los contratos de administracidén de 1los bienes -

que conformen el activo de los patrimonios separados;

c) Las normas a que debe sujetarse
la contabilidad de la sociedad y de cada uno de 1los
patrimonios separados, y

d) Las obligaciones de informacidn

que tendra@ el representante de tenedores de titulos de
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deuda y la sociedad emisora, con los inversionistas,
piblico en general Y la Superintendencia.

Articulo 145.- Una vez pagados los
titulos de deuda "emitidos contra un patrimonio
separado, los bienes y obligaciones que integren los
activos y pasivos remanentes, pasaran al patrimonio
comin de la sociedad.

Articulo 146.- La quiebra de 1la
sociedad sdlo afectard a su patrimonio comin y no
originara la quiebra de los patrimonios separados que
haya constituido.

Un patrimonio separado no podra ser
declarado en quiebra en caso alguno, sino que sélo
entrard en liquidacién cuando concurra respecto de é1
alguna de 1las causales que habrian dado origen a 1la
quiebra. ‘ '

La quiebra de la sociedad emisora y
de su patrimonio comin, importarda la 1liquidacidn del o
de los patrimonios separados que haya constituido. La
liquidacién de uno o md&s de éstos no acarreara la
quiebra de la sociedad, ni la 1liquidacién de los otros

patrimonios separados.

Cuando la sociedad fuere declarada
en quiebra, el representante respectivo de los
tenedores de titulos o -quien designe la junta de
tenedores de titulos de deuda, administrard y liquidara

los patrimonios sepgrados.

Dentro del plazo de +tres meses
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contado desde la fecha en que quede ejecutoriada 1la
resolucibén que declare la quiebra devla sociedad, sdlo
podr& decidirse la enajenacidén de cada patrimonio
separado como unidad patrimonial conforme a 1lo
prescrito en el articulo 150, requiriéndose el acuerdo
conjunto del 1liquidador del patrimonio separado y del
Sindico que administre la sociedad. A falta de acuerdo
y sin otro tramite que la audiencia de las partes,

decidird el juez que conozca de la quiebra.

8i no fuere posible enajenar cada
patrimonio separado como unidad patrimonial dentro del
plazo indicado en el inciso anterior, el 1liquidador
podrd proceder conforme é lo establecido en 1los
articulos 148 y siguientes del presente Titulo.

Articulo 147.- En la liquidacidén de
un patrimonio separado, sera ligquidador el
representante de 1los tenedores de titulos de deuda o
quien designe la junta de tenedores de titulos de deuda
con las facultades y obligaciones que ésta le imponga.
La sociedad quedarid inhibida de pleno derecho de toda
facultad de administracién y de disposicidén de los
bienes que lo integran, quedando radiCadas dichas
atribuciones en el liquidador. Esta 1limitacidn
" subsistird hasta la extincién de 1los créditos que

conforman su pasivo.

Los regimenes de administracidén y de
custodia  continuarén aplicandose a los activos
‘sujetos a ellos, mientras no sean liquidados en 1la
forma que se indica en este titulo. La liquidacidn de
un patrimonio separado no acarrea la terminacidn

. automé&tica de los correspondientes contratos de
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administracién o de custodia, sin perjuicio de la
facultad del liquidador para ponerles término.

Los gastos de la liquidacién de un
patrimonio separado deben ser pagados con cargo a los
bienes que lo integran o con 1los bienes del patrimonio
comin cuando ello se origine por quiebra de la sociedad
securitizadora. Para tal efecto éstos se considerarén
como créditos valistas.. '

Articulo 148.- Declarado en
liquidacidén un patrimonio separado por cualquier causa,
el liquidador citara a junta extraordinaria de
tenedores de titulos de deuda, para que se celebre
dentro del plazo de .30 dias contado desde la fecha del -
inicio de la 1liquidacidn, a fin de que resuelva sobre
las normas de administracidn y liquidacién del
patrimonio.

Sin perjuicio de cumplir, en todo
~caso, con 1lo dispuesto en el inciso segundo del
articulo 146, dichas normas comprenderan las siguientes

materias:

a) la transferencia del patrimbnio
separado como unidad patrimonial a otra sociedad de

igual giro;

_ b). las modificaciones al contrato
de emisidén, las que podran comprender la remisidén de -
parte de las deudas o la modificacién de los plazos,

modos o condiciones iniciales;

¢) la forma de enajenacidn de los
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activos del patrimonio Separado;

d) la continuacidén de la
administracién del patrimonio separado hasta 1la
extincidén de los activos que lo conforman, y

e) Cualquier otra materia que

determine la junta relativa a 1la administracién o
liquidacidn del patrimonio separado.

Los acuerdos deberan adoptarse con
el wvoto favorable de tenedores de titulos que
representen a lo menos la mayoria absoluta de 1los
titulos emitidos y en circulacibn, salvo en el caso de
las materias indicadas en la letra b), en que el qudrum
de acuerdos serd a lo ménos,'las dos terceras partes de
los titulos emitidos y en circulacidn.

Si no hubiere qudérum para - adoptar
acuerdos en primera citacibén, se debera citar a una
nueva junta la cual debera celebrarse dentro de los 30
dias siguientes a ‘la fecha fijada para 1la junta no
efectuada y los acuerdos deberan adoptarse con el voto
favorable de tenedores de titulos que representen a lo
menos la mayoria absoluta de los titulos emitidos Y en
circulacidén, salvo en el caso de las materias indicadas
en las letras a) y d), en que el quérum de acuerdos
sera la mayoria absoluta de los titulos presentes en
.la junta, y la letra b), en que el qubérum de acuerdos
serda, a lo menos, 1las dos terceras partes de los

titulos emitidos y en circulacidn.

El 1liquidador ejercerd el giro hasta

que‘ se logre la 1liquidacidn del patrimonio, ya sea
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como unidad patrimonial o en parcialidades o se
extingan los activos que conforman el patrimonio
separado.

Articulo 149.- En todo lo relativo a
la liquidacidén del patrimonio separado, cualquiera
sea la forma en que se realice, serén aplicables en lo
que fueran compatibles, las normas sobre liquidacién de
sociedades andnimas establecidas en la ley N©18.046.

Articulo 150.~- En la liquidacién de
un patrimonio separado, la enajenacidén como unidad
patrimonial debe comprender todos los bienes y
obligaciones que constituyen su activo y pasivo y sélo
puede efectuarse en .favor de otra sociedad regida por
este mismo Titulo. En la sociedad adquirente, por
el solo hecho de la adquisicidén, se entendera
constituido un patrimonio separado, sujeto a las
disposiciones de este Titulo, al cual perteneceran
los activos adquiridos y este patrimonio se hara cargo
del servicio de 1los titulos de deuda, en las

condiciones vigentes en el contrato a la fecha del

traspaso. De este cambio en la titularidad del
patrimonio separado, debera tomarse razdn en el
"Registro de Valores, al margen de la inscripcién

de la emisidén de 1los titulos de que se trate.

Articulo 151.- En .caso de
. disolucidn, por cualquier causa, de las sociedades a
que ée refiere este- titulo, que a la fecha de dicha
disolucién ain mantuvieran patfimonios separados, 1la
.liquidacién de la sociedad sera practicada por 1la
Superintendencia con todas las facultades gue la ley le

otorga para la liquidacidn de las compafiias de seguros.
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La liquidacibn puede ser delegada por
el Superintendente en uno o ma&s funcionarios de
la Superintendencia o en otras personas siempre que no
les afecten las inhabilidades contempladas en 1los -
articulos 35 y 36 de la ley N¢ 18.046. ’

La disolucidn de la  sociedad
provocara 1la liquidacién del o de 1los patrimonios
separados, la cual se efectuara conforme a las reglas
establecidas en este titulo.

Los gastos de la 1liquidacidn de 1la
sociedad serdn de cargo de su patrimonio comin.

A partir del momento en que la
sociedad deje de tener patrimonios separados, la

- liquidacidn continuard a su cargo, con arreglo a las

reglas generales.
En todo <caso, la Superintendencia
podra autorizar a la sociedad para que practique su

propia liquidacién.

Articulo 152.- La Superintendencia
podra revocar 1la autorizacién de existencia de las
sociedades de que trata este titulo de acuerdo con sus
facultades o en caso de administracién gravemente

culpable o fraudulenta.

Si el patrimonio comin no cumpliere
con las normas establecidas en el articulo 132 de esta
ley, la sociedad estard obligada, cada vez que esto
ocurra, a completarlo denfro del plazo de 60 dias. Si

asi no lo hiciere, '‘se le revocara la autorizacidn de -
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existencia y se procederfd a la liquidacién de la
sociedad.

Articulo  153.- La emisién de
titulos de deuda a que Se refiere el presente Titulo,
estari exenta del impuesto establecido en el articulo
12, N3, del decreto ley N2 3.475, de 1980, sobre
Impuesto de Timbres y Estampillas, siempre que el
activo del patrimonio separado respectivo esté
constituido por mqtuos hipotecarios endosables, en
un monto al menos equivalente al de 1la deuda por
bonos correspondientes a dicho patrimonio.

El pago al Fisco de laS'obligaciones
tributarias de la sociedad, cualesquiera fuere su
naturaleza u origen, sera de responsabilidad exclusiva
de su patrimonio comin y no de la de los patrimonios
separados que haya creado o formado. Estos patrimonios
deberan aportar los recursos necesarios al patrimonio
comiin de la sociedad, cuando ésta 1o requiera para dar
cumplimiento a 1o prescrito en el inciso final del
articulo 140.

_ No se considerara renta la diferencia
entre el valor de adquisicidén de un crédito .
securitizado y el valor nominal de éste, sino que sélo
se entenderd por tal el resultado que provenga de

comparar, en su opdrtuhidad, el costo de adquisicidn

- del crédito, debidamente corregido, .con el de su

recuperacidn parcial o definitiva, . que se haya
producido al efectuarse el cobro efectivo del mismo, o

el valor de venta si éste se enajena.

Para 1los efectos de lo dispuesto en
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el articulo 31 de la Ley sobre Impuesto a la Renta, se
consideraréan gastos;aceptados en la Primera Categoria ’
de dicha 1ley, 1las provisiones y castigos de los
créditos securitizados, incorporados o no a los

- patrimonios separados, que se encuentren vencidos, asi

como las remisiones que de ellos se hagan, estén o no
vencidos. Las caracteristicas que deban reunir las
provisiones, remisiones y castigos para que proceda 1lo
dispuesto en esta norma, serdn establecidas por la
Superintendencia de Valores y Seguros, previa consulta

"al Servicio de Impuestos Internos.

Las comisiones y otras remuneraciones

‘que las sociedades a que se refiere este Titulo, paguen

a terceros por la administracién y custodia de 1los
bienes integrantes de 1los patrimonios separados que
posean, en los términos que dispone el inciso primero'
del articulo 141, estaran exentas del Impuesto al Valor
Agregado establecido.-en el decreto ley N° 825, de 1974.

TITULO XIX

De la Camara de Compensacidn

Articulo 154.- Las bolsas de
valores podran constituir o formar parte de una Camara
de Compensacién, 1la que tendra por objeto ser 1la
contraparte de todas las compras y ventas de contratos
de futuro; de opciones de valores y de otros de similar
naturaléza que les autorice la Superintendencia,‘que se
efectﬁen en la respectiva bolsa, a partir del registro

de dichas operaciones en la mencionada Cémara.



+

CAMARA pE DIPUTADOS
CHILE

62.-

Asimismo, 1la Camara administrara,
controlard y liquidard 1las operaciones, posiciones
abiertas, cuentas corrientes, madrgenes y saldos
disponibles que efectien y mantengan clientes y
corredores en estos mercados.

Articulo 155.- Las C&maras estaran
sujetas a las siguientes reglas:

a) Deberan constituirse como
sociedades anénimas 'especiales de conformidad a 1lo
establecido en el articulo 126 de la ley N2 18.046, vy
les seran aplicables en 1o que no fueren incompatibles
con las disposiciones de la presente ley, las normas
aplicables a las sociedades andénimas abiertas y las
normas de caracter general dictadas por la
Superintendencia. En su nombre deberén incluir 1la

expresidén "Camara de Compensacidén";

b) Tendrdn como objeto exclusivo el
indicado en el articulo anterior;

, c) El capital minimo pagado, -
expresado en - pesos, no podra ser inferior al
equivalente en dinero efectivo, a quince mil unidades °

de fomento;

d) Tendrén un directorio integrado
por 5 miembros a 1lo menos, que podré&n ser o no

accionistas, pudiendo ser reelegidos;

e) Las acciones seran nominativas vy

sin valor nominal;
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f) S86lo podradn estar constituidas
por bolsas de valoreS y sus respectivos corredores;

g) Tendrdn un tribunal arbitral
integrado por a lo menos 3 miembros, encargado de
aplicar las medidas disciplinarias que contemplen sus
estatutos y 1las que se indican en esta 1ley; sin
perjuicio de 1las otras facultades que a @&ste se le
otorguen en el estatuto; y

h) A 1lo menos el 30% de 1las
utilidades de cada ejercicio se destinarid a formar un
Fondo de Contingencia, que tendra por objeto cubrir
obligaciones pendigntes derivadas de operaciones
registradas en la Camara. Lo anterior serd obligatorio
hasta que el Fondo sea equivalente al capital vy
reservas de la cémara.

Articulo 156.- Las Camaras tendréan
las siguientes funciones:

a) Emitir vy fegistrar los contratos
de las operaciones de futuro y de opciones y ser la
contraparte de los mismos;

b) Recibir de los corredores los
margenes iniciales, dineros y valores correspondientes
y acreditar los mismos en las respectivas cuentas

corrientes.

Los margenes que constituyan los
contratantes con una camara de compensacidén, para
responder de sus obligaciones, especialmente 1la de

cubrir las diferencias de precios que se produzcan en
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los contratos de futuros y opciones, se podrén
constituir  transfiriéndole en dominio el bien
respectivo, que se detentard por la cé&mara a nombre
propio. Cuando fuere necesario hacer efectivo dichos
margenes, la c&mara los realizard extrajudicialmente,
actuando como sefior 'y duefio, pero rindiendo cuenta como
encargada fiduciaria de su contraparte. Lo anterior es
sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 179 de la
presente ley;

_ c) Actualizar diariamente las
posiciones abiertas de 1los clientes, debiendo ajustar
los m&Argenes, establecer 1las variaciones diarias de
precios y cargar o abonar a cada cuenta corriente 1las

pérdidas o ganancias correspondientes;

- d) Informar a los corredores la
falta o el exceso de margen y de los saldos de 1las
cuentas corrientes de sus clientes, al igual que 1la
necesidad que éstos completen el margen, cuando

[y

corresponda;

e)- Ordenar a 1los corredores el
cierre parcial o total de 1las posiciones abiertas de
sus clientes por no cumplir éstos con los
requerimientos de margen o coberturas;

f) Liquidar, en la - fecha de
vencimiento, las posiciones - abiertas del contrato que
vence, disminuyendo el margen correspondiente Y
cargando © abonando las  pérdidas o ganancias

producidas, y

g) Las demds que establezca la
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reglamentacién interna de la respectiva cémara con la
autorizacién de la Superintendencia.

Articulo 157.- Con el solo registro
de una operacibén en la Cémara, se entienden celebrados
los contratos de futuro y de opciones en su caso, entre
la Cémara y cada una de las partes de la respectiva
negociacién.

Los contratos registrados no podrén
ser posteriormente transferidos. Toda cesibén, traspaso
u otro acto de comercio debera ejecutarse mediante un -
nuevo contrato.

Articulo 158.- Las. garantias
especiales comprendidas en cada contrato seran
liberadas en el momento en que las operaciones se hayan
liquidado por cumplimiento de sus condiciones. En
aquellos casos de 1liquidaciones en parcialidades, las
garantias se liberarén en forma proporcional a 1la

liquidacidn.

Articulo 159.- Sin perjuicio de 1las
facultades de la Superintendencia, el Tribunal Arbitral
de la Céamara de Compensacién podra aplicar a los
corredores que operen en la Cémara las sanciones de
amonestacidn por escrito, multa de 50 a 500 ~unidades -
de fomento, a beneficio del respectivo fondo de
contingencia, suspensidn temporal de hasta por 30 dias
y expulsién de  la Camara, siempre que incurran en

alguna de las siguientes infracciones:

1)  Incumplimiento de las

obligaciones que se deriven de los contratos
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registrados en la Céamara gue se - transen por su
intermedio.

2) No constituir oportunamente los
margenes generales o especiales que se exijan para los
contratos registrados en la Camara o no constituir las
garantias particulares que ésta establezca. '

3) Proporcionar a la Camara datos o
informes incompletos o errdneos sobre los contratos que
intermedian o sobre su situacidén financiera.

4) Infringir las normas de
operacién de la Céamara:establecida en sus Estatutos o
en el Reglamento interno.

Quienes hubieran sido sancionados
por el Tribunal Arbitral podrén solicitar, dentro de .
- los cinco dias hébiles siguientes a la notificacidn de
la medida, revisidon de la sancidn ante el directorio de
la Céamara. '

_ Articulo 160.- Corresponde a la
Superintendencia fiscalizar vy supervigilar el
funcionamiento y actuaciones de las Cémaras de

Compensacidn gque se establezcan, de acuerdo a las
facultades y atribuciones que le confieren esta ley, su
ley organica y las demds leyes de su competencia, en

especial, las referidas a las bolsas de valores.

Para establecer y operar una céamara
de compensacibén, se requerira la autorizacidn previa
de la Superintendencgia, quien aprobard sus reglamentos .

y normas que se dicten para su funcionamiento y en
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su caso, las modificaciones a los mismos.

bicho Orxganismo estard facultado
para rechazar o proponer modificaciones a los proyectos
de reglamentos y normas, dentro de un plazo de 90 dias
contados desde su presentacién. En los casos en que la
Superintendencia proponga modificaciones, el transcurso
del plazo . se suspendera desde la fecha de la
comunicacidén que contenga dicha proposicién y sdélo se

reanudard cuando se haya cumplido con dicho tramite.

Subsanados los defectos o atendidas
las observaciones formuladas; en su caso, Yy vencido el
plazo anteriormente indicado, la Superintendencia
debera autorizar los reglamentos o normas presentados,
dentro del quinto dia.

TITULO XX

De la responsabilidad de las sociedades administradoras

de fondos fiscalizados por la Superintendencia

Articulo 161.- La ~sociedad'
administradora de cualquier fondo fiscalizado por 1la
Superintendencia, debherda efectuar todas las gestiones
que sean necesarias, con el cuidado y la diligencia que
los hombres emplean ordinariamente en sus propios
negocios, para cautelar la obtencidn de una adecuada
" combinacién de  rentabilidad y seguridad de las

inversiones del fondo.

La sociedad administrara cada
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fondo, atendiendo exclusivamente a 'la mejor
conveniencia de éste y a que todas y cada una de las
operaciones de adquisicibdn y enajenacién de activos que
efectiie por cuenta del mismo, se hagan en el mejdr
interés del fondo.

La administradora responderid hasta
de la culpa 1leve por 1los perjuicios que causare al
fondo por incumplimiento de cualguiera de sus
obligaciones.

La administradora podra& demandar a .
las personas que le hubieran ocasionado perjuicios al
fondo, pudiendo reclamar indemnizaciones por los dafios
causados, en juicio éumario. V '

' La sociedad administradora estaré
obligada a indemnizar al fondo por los perjuicios que
ella o cualquiera de sus dependientes o personas que le
presten servicios le causaren, como consecuencia de la
ejecucidn u omisidén, seqin corresponda, de cualquiera
de las actuaciones prohibidas a que se refiere este
articulo y el 162. Las personas antes mencionadas que
hubieran participado en tales actuaciones seran
solidariamente responsables del reembolso, que incluira
el daifio emergente y el lucro cesante.

Los auditores externos de 1la
administradora deber&n pronunciarse acerca de 1los -
mecanismos de control interno que ésta se impohga, para
velar por el fiel cumplimiento de este articulo y 1las
prohibiciones a que se refiere el articulo 162, como
también sobre los sistemas de informacidn y archivo,
para registrar el origen, destino y oportunidad de las
transacciones que se efecten con los recursos de cada
fondo. ‘ ' '
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Articulo 162.- Son contrarias a la
presente ley las siguientes actuaciones u omisiones,
en su caso, efectuadas por las administradoras:

a) las operaciones realizadas con
los bienes del fondo para obtener beneficios indebidos,

directos o indirectos;

b) el <cobro de cualquier servicio
al fondo, no autorizado por 1ley, el contrato o 1los
reglamentos internos, o en plazos vy condiciones
distintas a las que en ellos se establezca;

c) el cobro al fondo de cualquier
servicio prestado por ©personas relacionadas a la
administradora del mismo;

d) la utilizacidén en beneficio
propio o ajeno, de informacidén relativa a operaciones
por realizar por el fondo, con anticipacién a que éstas
se. efectien; '

e) la comunicacidén de informacidn
esencial relativa a 1la adquisicidn, enajenacién o
mantencidn de activos por cuenta del fondo, a personas
distintas de aquellas que estrictamente deban
participar en las operaciones respectivas, en

representacidn de la administradora o del fondo;

_ £) la adquisicidén de activos que
haga'la administradora para si, dentro de los 5 dias
siguientes a la enajenacién de é&stos, efectuada por
'ella, por cuenta del . fondo, si el precio de compra es

inferior al existente antes de dicha enajenacidn.
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Tratdndose de activos de baja liquidez, este plazo seréi
de 60 dias;

g) 1la enajenacibn de activos
propios que haga ia administradora dentro -de los 5
dias siguientes a la adquisicidén de &stos por cuenta
del fondo, si el precio es superior al existente
antes de dicha adquisicién. Tratindose de activos de
baja liquidez, este plazo serad de 60 dias;

h) la adquisicidén o enajenacién de
bienes por cuenta del fondo en que aétﬁe para si como
cedente o adquirente la administradora. Asimismo, la
adquisicidén o enajenacién de bienes por cuenta del
fondo a personas relacionadas a la administradora a

través de negociaciones privadas, e

i) las enajenaciones o adquisiciones

de activos que efectlie la administradora, si resultaren

ser mas ventajosas para ésta que 1las respectivas

enajenaciones o adquisiciones de éstos, efectuadas
en el mismo dia, por cuenta del fondo.  Salvo si se

entregaran al fondo, dentro de - los dos dias

siguientes al de la operacidén, la diferencia de precio

correspondiente.

Para los efectos de este Titulo, 1la
expresidn administradora comprendera también cualquier
persona que participe en las decisiones de inversidn
del fondo o que en razdn de su cargo o posicidn,
tenga acceso a informacién de 1las inversiones del
fondo. Se entender& por activos, aquellos que sean de

la misma especie, clase, tipo, serie y emisor.
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Se entenderd por activos de baja
liquidez aquellos que no se transan frecuentemente y en
volimenes significativos de 1los mercados secundarios
formales. La Superintendencia determinari por norma de
cardcter general los activos de baja liquidez.

No obstante las sanciones
administrativas, civiles y penales que c orrespondan
y el derecho a reclamar perjuicios, los actos o
contratos realizados en contravencidn a las
prohibiciones anteriormente sefialadas, se entenderdn
validamente celebrados.

Articulo 163.- Mediante norma de
caracter general, la Superintendencia determinara 1los
activos de baja 1liquidez en que no podran invertir su
patrimonio las sociedades administradoras de fondos
fiscalizadas por ella.

TITULO XXI

De la informacidén privilegiada

[}

Articulo 164.- Para los efectos de
esta ley, se entiende por informacidn privilegiada
cualquier informacién referida a uno o varios emisores
de valores, a sus negdcios 0 a uno o varios valores por
ellos emitidos, no divulgada al mercado y cuyo
conocimiento, por ‘su naturaleza, sea capaz de influir
en la cotizacién de los valores emitidos, como

asimismo, la informacidn reservada a que se refiere el
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articulo 10 de esta ley.

También se entenderi por informacién
privilegiada, la que se tiene de las operaciones de
adquisicibn o enéjenacién a realizar por un

inversionista institucional en el mercado de valores.

Articulo 165.- Cualquier persona que
en razén de su cargo, posicidn, actividad o relacién
tenga acceso a informacidn privilegiada, debera guardar
estricta reserva y no podra utilizarla en beneficio
propio o ajeno, ni adquirir para si o para terceros,
directa o indirectamente, los valores sobre los cuales

posea informacidn privilegiada.

Asimismo, se les prohibe valerse de
la informacién privilegiada para obtener beneficios o -
evitar pérdidas, mediante cualquier tipo de 6peraci6n
con los valores a que ella se refiera o con
instrumentos cuya rentabilidad esté determinada por
esos valores. Igualmente, se abstendran de comunicar
dicha informacidén a terceros o de recomendar 1la
adquisicién o enajenacidn de 1los valores citados,
velando para que esto vtampoco ocurra a través de

subordinados o terceros de su confianza.

No obstante lo dispuesto
precedentemente, los - intermediarios de wvalores que
tengan la informacidn privilegiada a que se refiere el
articulo anterior, podran hacer operaciones respecto de
los wvalores a que ella se refiere, por cuenta de
terceros, siempre .que la orden y las condiciones
especificas de la operacidn provengan del cliénte, sin

asesoria ni recomendacién del corredor.
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Para los efectos del inciso segundo
de este articulo, 1las transacciones se entenderén
realizadas en la fecha en que se efectille la adquisicidn
o enajenacidn, con independencia de la fecha en que se
registren en el emisor.

Articulo 166.~- Se presume que tienen
acceso a informacidn privilegiada, 1las siguientes
personas: '

a). Los directores, gerentes,
administradores y liquidadores del emisor o del

inversionista institucional, en su caso;

b) Las personas indicadas en 1la
letra a) de este articulo, que se desempeflen en una
sociedad que tenga la calidad de matriz, coligante,
filial o coligada de la emisora de cuyos valores se

trate, o del inversionista institucional en su caso, y

c) Los directores, gerentes,
administradores, apoderados, asesores financieros u
operadores, de intermediarios de valores.

Tratandose de las personas indicadas
en la letra c¢) del. inciso precedente, la presuncidn
sefialada se entenderd referida exclusivamente a 1la
informacidén privilegiada definida en el inciso segundo
del articulo 164, y también respecto de la informacidn
que tuvieren sobre la colocacidén de acciones de primera

emisidn que les hubiere sido encomendada.

También se presume que tienen
informacidn privilegiada, en la medida que puedan tener
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acceso directo al lecho objeto de la informacibdn, las '

siguientes personas:

a) Los auditores externos e
inspectores de cuenta del emisor, asi como los socios y
administradores de las sociedades de auditoria;

b) Los socios, administradores y
miembros de 1los consejos de clasificacién de 1las
sociedades clasificadoras de riesgo, que clasifiquen
valores del emisor o a este Gltimo;

c)  Los dependientes que trabajen
bajo la direccidén o supervisidén directa de 1los
directores, gerentes, administradores o 1liquidadores
del emisor o del inversionista institucional;

d). Las personas que presten
servicios de asesoria permanente o temporal al emisor;

e) Los funcionarios publicos
dependientes de 1las instituciones que fiscalicen a
emisores de valores de oferta piblica o a fondos

autorizados por ley, ¥y
f) Los cdnyuges o parientes hasta el
segqundo grado de consanguinidad o afinidad, de 1las

personas seflaladas en la letra a) del inciso anterior.

Articulo 167.- Los directores,

gerentes, adminisﬁradores, asesores que presten

servicios a la sociedad, o personas que en razdn de su
cargo o _posicién, -hayan tenido o tengan acceso a

informacidén privilegiada, estardn obligados a dar

o
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institucionales u otros intermediarios de valores.

Asimismo, la administracidén y gestidn
de inversiones vy, en especial, 1las decisiones de
adquisiciébn, mantencibén o enajenacién de instrumentos
para la administéadora Yy los fondos que ésta
administre, deber&n ser realizados en forma separada,
independiente y autfnoma de cualquier otra funcidn de
la misma naturaleza o de intermediacién de valores,
asesoria financiera, gestidén y otorgamiento de
créditos, respecto de -otros. Esta 1limitacidén no
obstard para que las administradoras de fondos,
exclusivamente en las actividades propias de su giro,

puedan compartir recursos o medios para realizarlas.

Los directores, administradores,
gerentes, apoderados, asesores financieros, operadores
‘de mesas de dinero u  operadores de rueda de un
intermediario de valores, no podran participar directa
ni indirectamente en la administracién de una

Administradora de Fondos de terceros autoriéada por
ley.

Articulo 170.- Los auditores
externos que auditen los estados financieros de
" inversionistas institucionales y de los intermediarios
de valores,' deberadn pronunciarse acerca de los
mecanismos de control interno que éstos se impongan,
para velar por el fiel cumplimierto de las normas de
este Titulo, como  también sobre 1los sistemas de
informacién y archivo, para registrar el origen,
destino y oportunidad de 1las transacciones que se
efectien con los recursos propios y de ‘terceros gque

administren o intermedien, en su caso.
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La Superintendencia, mediante norma
de caracter general, determinard la informacidn que
deberén mantener los inversionistas institucionales y
los intermediarios de valores para el cumplimiento de
las disposiciones de este Titulo, y los archivos vy
registros gque deberdn 1llevar en relacién a 1las
transacciones con recursos propios, las de sus personas
relacionadas y las efectuadas con recursés de terceros .
que administren. )

La informacidén contenida en esos
archivos hard fe en contra de 1los obligados a
llevarlos. '

Articulo 171.- Sin perjuicio de 1lo
dispuesto en el articulo anterior, 1las personas que
participen en las decisiones y operaciones de
adquisicidn Y enajenacibn de valores para
inversionistas institucionales e intermediarios de
valores y aquellas que, en razbn de su cargo o
posicidén, tengan acceso a la informacidn respecto de
las transacciones de estas entidades, deberan informar
a la direccién de .su empresa, de toda adquisicién o -
enajenacidn de valores que ellas hayan réalizado,
dentro de las 24 horas siguientes a la de la
transaccién. Estas entidades deberan informar, dentro
del plazo de 5 dias, a la Superintendencia, acerca de
esas transacciones, cada vez que se acumulen dentro de
los 30 dias anteriores al de 1la transaccion,

operaciones equivalentes en .dinero, a 150 unidades de

" fomento.

Articulo 172.- Toda persona

perjudicada por actuaciones que impliquen infraccidn a
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las disposiciones del presente Titulo, tendr& derecho a
demandar indemnizacién en contra de las personas
infractoras.

La accibén para demandar perjuicios
prescribird en un afio contado a partir de la fecha en
que la informacidén privilegiada haya sido divulgada al
mercado y al piblico inversionista.

Las personas que hayan actuado en contravencién a lo -
establecido en este Titulo, deberén enfregar a
beneficio fiscal, cuando no hubiere otro perjudicado,
toda wutilidad o beneficio pecuniario qgque hubieren
obtenido a través de transacciones de valores del
emisor de que se trate.

Aquel que infrinja lo dispuesto en el
~articulo 169, sera résponsable civilmente de los dafios
ocasionados al cliente respectivo o a los fondos en su
caso, sin perjuicio de las sanciones penales vy

administrativas que correspondan.

+ Titulo XXII

De las Garantias

Articulo 173.- Las garantias sobre
valores de oferta publica, monedas, oro, plata u otros
valores mobiliarios o titulos de crédito, que tengan
por dbjeto caucionar obligaciones de los corredores de

bolsa entre si o con las bolsas de valores o con sus
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clientes o de cualquiera de éstos para con aquéllos,
por operaciones de corretaje de valores o por 1las -
actividades complementarias que se les autorice de
conformidad a la ley, se constituir&n en la siguiente
forma:

a) Si la garantia recayere sobre
monedas, oro o plata, o titulos de crédito o valores
mobiliarios al portador, 1la prenda se constituira
mediante el otorgamiento de un instrumento privado,
firmado por las partes ante un corredor de bolsa que no
fuere parte en las obligaciones caucionadas o ante el .
gerente de la bolsa respectiva, en el  que se
individualizaran los bienes empefiados.

Ademds, serd esencial 1la entrega
material de los bienes dados en prenda al acreedor o al

tercero que de comin acuerdo designen las partes.

b) Si la garantia recayere sobre
titulos de crédito o valores mobiliarios emitidos con
la cldusula "a la orden" o que puedan transferirse
mediante su endoso, la prenda se constituira mediante
el endoso en garantia del titulo y la entrega material
del mismo, aplic&ndose lo dispuesto en las leyes N°s
18.092 y 18.552.

c) Si la garantia recayere sobre
acciones, bonos o valores mobiliarios nominativos, que
conteﬁgan la clausula de "no endosables", la prenda se
constituird mediante el otorgamiento del inétrumento
privado a que se refiere la letfa a) precedente y 1a‘
entrega -material al acreedor de los titulos

pertinentes, en los que se dejarad constancia bajo 1la
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firma del deudor de su entrega en garantia al acreedor
que seflale. Si estas acciones, bonos o valores
nominativos estuvieren sujetos a inscripcién
obligatoria en un Registro, la prenda constituida sobre
ellos sblo serd oponible a terceros desde su
inscripcién en el competente Registro.

En los casos a que se refiere este
Titulo, no ser& necesario notificar al deudor, quien
quedard liberado de toda responsabilidad si paga a
quien le acredite su condicién de acreedor por 1la
- garantia.

Articulo 174.- Las prendas que se
constituyan en conformidad a este Titulo, servirdn de
garantia a las obligaciones especificas y determinadas
que se sefialen, a menos que conste expresamente que la
prenda se ha constituido en garantia de todas las
. obligaciones directas que el duefio de la prenda tenga o
pueda tener a favor del acreedor prendario y siempre
que se trate de aquellas a que alude el articulo
anterior. \

Articulo 175.- Los bienes entregados
en prenda de conformidad a los articulos anteriores,
mas sus intereses, reajustes, frutos e incrementos de
cualquier naturaleza, responderan del pago 1integro de
los créditos garantizados, sus reajustes, intereses vy

costas de cobranza.

Estos bienes no reconoceran otra
garantia o preferencia de cualquier clase o naturaleza
que se pretendiere constituir posteriormente sobre

ellos y si alguna se constituyere, quedard sin efecto
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de pleno derecho.
A la vez, todos los bienes
comprendidos en la prenda en referencia, s6lo podrén
ser embargados en juicios entablados por los acreedorés
garantizados, en cuanto ejerzan acciones protegidas por
la garantia.

En caso de quiebra del deudor
prendario, los bienes pignorados quedarédn excluidos de
la masa de bienes del fallido y los acreedores
caucionados por esta vgarantia serdn pagados sin
aguardar los resultados de la quiebra y sin que sea
necesario efectuar ninguna de las reservas que previene
la ley N2 18.175, especialmente en su articulo 149.

Los acreedores prendarios a que se
refiere este Titulo, podran sin, mas t:émite, ejercer
los procedimientos dé realizacién de la prenda aludidos
en el articulo siguiente y pagarse de sus créditos en

el tiempo y forma indicados en dicha disposicién.

Articulo 176.- Una vez hechas
exigibles cualquiera de las obligaciones garantizadas,
el acreedor prendario pondra los bienes prendados a
disposicidén de wuna bolsa de valores, para dque se
proceda ‘a su realizacién en subasta piblica a mas
tardar el segundo dia héabil siguiente al de su entrega.
Los créditos nominativos, cualquiera sea la forma de su
otorgamiento y las clausulas que incluyan, se
-entregarén endosados a la bolsa de valores respectiva -
por el acreedor garantizado para que pueda

perfeccionarse su transferencia.
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El producto que se obtenga en 1la
subasta debera entregarse al acreedor al dia siguiente
hdbil al de 1la realizacidén de la prenda y éste
procederd de inmediato a efectuar la liquidacién del
crédito garantizado, debiendo obtener de 1la bolsa
correspondiente una certificacidén que dé& conformidad a
dicha liquidacidn.

Cumplido 1lo anterior, se aplicaréan:
sin m&s traémite los valores obtenidos al paéo de la
obligacidén, entregando en la misma oportunidad el
remanente, si lo hubiere, al deudor.

Articulo 177.- Si antes de hacerse
exigibles las obligaciones garantizadas vencieren los
créditos que caucionan su cumplimiento, el acreedor
prendario podra pfoceder a su cobro y lo que obtuviere
en pago se entendera legalmente constituido en prenda,
para los fines, con la vigencia y efectos a que se

refieren estas disposiciones.

El dinero que el acreedor prendério
obtuviere de acuerdo a 1lo dispuesto en el inciso
”precedente, asl como sus frutos e incrementos, seran ’
conservados por el acreedor o por el depositario de 1los
bienes prendados, .salvo que las partes hubieren
convenido expresamente que se depositen a interés o que
el acreedor consienta en 1la devolucidén del dinero a
cambio de otros titulos que garanticen las obligaciones

caucionadas.

Articulo 178.- Una vez concluido ‘el
proceso de realizacidn y liquidacidén de una prenda en

virtud de este Titulo, quien estimare haber sufrido
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perjuicios podr& demandar en juicio sumario.
TITULO XXIII
. Disposiciones varias
Articulo 179.- Los agentes de

valores, corredores de bolsa, bolsas de valores,
bancos, o cualquiera otra entidad legalmente '
autorizada, que mantenga valores por cuenta de terceros
pero a nombre propio, deberad inscribir en un registro
especial y anotar separadamente en su contabilidad
estos valores con la individualizacidn completa de la o
las personas por cuenta de quien los mantiene. Este
registro hard8 fe en contra de las personas seiialadas,
pudiendo 1los interesados reclamar en todo tiempo sus
derechos, valiéndose de cualquier medio de prueba
legal.

Articulo 180.- Las acciones civiles
que emanen de los derechos establecidos en los Titulos
XVI, XVII y XVIII de esta ley, prescribiran en el plazo
de 2 afios contados desde 1la fecha en que é&stos se
hicieran exigibles.

Esta prescripcidn correra contra toda
persona y no admite suspensidén alguna.

Articulo 181.- Los preceptos de esta
ley regularéan supletoriamente las materias que tratan

las demés leyes del mercado de valores en lo que no
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sean contrarias a las disposiciones de esas leyes y
primar&n  sobre cualquier norma contractual o}
estatutaria que le fuere contraria.

Articulo 182.- El1 Banco Central de
Chile estarad facultado para imponer, de acuerdo con el ’
procedimiento indicado en el articulo 50 de su ley
organica, limites o, restricciones a los cambios en la
posicidn neta de inversiones de instrumentos en el
extranjero que posean los inversionistas
institucionales. '

c) Derdganse las siguientes
disposiciones: articulo 13; Titulo IV, articulos 16 a
22, ambos inclusive, y articulos 89 y 91 bis.

ARTICULQ SEGUNDO.- Introdicense las
siguientes modificaciones al decreto ley N21.328, de

1976, sobre Administracidén de Fondos Mutuos:

1). SustitiGyense en el articulo 4¢,
las siguientes expresiones:

i) En el inciso primero, la expresidn
"inciso final" por "inciso sexto", e

ii) en el inciso quinto, la expresidn
"siempre que su disolucidn no haya sido por revocacidn
de su autorizacidn de existencia." por: "o la del o de

los fondos que administre.".

2) Reempléazase el articulo 7%, por
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el siguiente:

*Articulo 72.- Las sociedades
administradoras, para obtener 1la autorizacién de su
existencia, deberén comprobar ante la Superintendencia,
un capital pagado en dinero efectivo no inferior al
equivalente a dieciocho mil unidades de fomento.

En todo momento, estas sociedades
deberdn mantener un patrimonio, a lo menos equivalente
al indicado por ‘cada fondo que administren o
"equivalente al 1% del patrimonio promedio de é&stos,
correspondiente al semestré calendario anterior a 1la
fecha de su determinacifén, si este Gltimo resultare
mayor.".

3) Agrégase en el articulo 92, a
continuacién del primer inciso, el siguiente parrafo,

pasando el punto aparte (.) a ser punto seguido (.):

"Sin perjuicio de 1lo anterior, 1la
sociedad administradora del Fondo podrad encargar 1la
custodia de dichos instrumentos a una empresa de -
depbsito de valores, regulada por la Ley N2 18.876, en
Cuyo caso estos valqres podran registrarse a nombre de

la empresa depositaria.".

4) Agrégase el siguiente articulo 12
bis:

"Articulo 12 bis.- La sociedad
administradora, sus personas relacionadas, accionistas
y los trabajadores que representen al empleador o que

tengan facultades generales de administracidn, no
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podrén poseer individualmente o en conjunto, m&s de un
15¢ de 1las cuotas de cada uno de sus fondos
administrados. )

La Superintendencia establecera
mediante normas de car&cter general la forma,
condiciones y plazos para que las personas que excedan
dicho porcentaje procedan al rescate o transferencia de
sus cuotas, hasta por aquella parte que ‘pérmita el
cumplimiento del mismo, sin perjuicio de las sanciones
que correspondan.

La colocacién, rescate o]
transferencia de estas cuotas que efectien las
mencionadas personas deberé&n informarse del mismo modo
que se comunican las transacciones que dispone el
articulo 12 de la ley N2 18.04S5.

Las administradoras de fondos mutuos
que sean sociedades filiales de bancos no podrén
invertir en cuotas de fondos mutuos que inviertan en

acciones.".

5) Al articulo 13, introdicense las
siguientes modificaciones:

i) Agrégase al nimero 2, el siguiente
inciso final:

"Sin perjuicio de lo dispuesto en el
nimero anterior, el Fondo podrd invertir hasta un 10%
del valor de su activo total, en acciones de sociedades
anbnimas abiertas que no cumplan con las condiciones

para ser consideradas de transaccidn bursatil, de
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acuerdo a lo establecido en el Reglamento de esta ley,
siempre que dichas acciones se encuentren registradas
en una bolsa de valores del pais y su periodo de
cotizacién sea inferior a 60 dias burs&tiles.".

ii) Agrégase al  nimero. 8, el
siguiente inciso final:

"Praténdose de titulos de ‘emisores
extranjeros, la Superintendencia establecerid mediante
dicha norma, las'equivalencias entre la clasificacién
que se pueda efectuar de estos titulos en el
extranjero, y las categorias de riesgo sefialadas en
este nlmero.".

iii) Agréganse los siguientes
nimeros:

"9, E1 Fondo podra invertir en
valores emitidos o garantizados por el Estado de  un
pais extranjero; pdr Bancos Centrales; por entidades
bancarias extranjeras o internacionales que se transen

habitualmente en - los " mercados locales o

-~ internacionales; titulos de deuda y acciones, ambos de

transaccién bursatil, emitidos por sociedades o

corporaciones extranjeras; y otros valores de oferta
piblica de emisores extranjeros que autorice la

Superintendencia.

En todo <caso, los wvalores antes
sefialados deberdn cumplir con 1las condiciones vy
caracteristicas que establezca la Superintendencia,

quien ademés, determinard su forma de valorizacidn.
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Asimismo, la Superintendencia, previa
consulta al Banco Central de Chile, estableceri las
monedas en que puedan expresarse los valores, los
paises en que podran efectuarse tales inversiones, los
requisitos y procedimientos a que ellas deberén
ajustarse, pudiendo establecer como inversién un
instrumento especifico o un conjunto de instrumentos de
un pais determinado. '

La adquisicibn de las divisas
necesarias para realizar las inversiones a que se
refiere este numero' y su remesa al exterior, asl como -’
el retorno y liquidacién de los capitales y ganancias y
su conversién a moneda nacional o extranjera, se
sujetardn a las normas dque al efectb establezca el
Banco Central de Chile.

El mencionado Banco establecera
anualmente los porcentajes maximos de inversidn, dentro
de los 1limites establecidos en el N2 10 de este

articulo.

10. No podra invertirse méas del
treinta por ciento del valor del activo del Fondo en

titulos de emisores extranjeros.

11. El1 Fondo podra celebrar contratos '
de futuro y adquirir o enajenar opciones de compra o
venta sbbre activos, valores e 1indices, siempre dque
todos éstos 'se celebren o transen en mercados
bursatiles, y cumplan con los requerimientos que la
'Superintendencia establezca mediante norma de caracter
general, en la que determinard ademas las condiciones

generales de las operaciones y los limites maximos que
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puedan comprometerse en éstas.".

ARTICULO TERCERO.~ Introdicense las
siguientes modificaciones a la ley N2 18.815, sobre
Fondos de Inversidn:

1.~ Reemplizase la letra c¢) del
articulo 32, por la siguiente:

"c) Para obtener su autorizacidén de
existencia, deberan acreditar un capital pagado en
dinero efectivo no inferior al equivalente a diez mil
unidades de fomento. En todo momento, estas sociedades
deberan mantener un patrimonio, a lo menos equivalente
al indicado por <cada fondo que administren o
equivalente al 1% del patrimonio promedio de éstos,
correspondiente al .semestre calendario anterior a 1la -
fecha de su determinacidén, si este Gltimo fesultare,

mayor.".

2.~ Modificase el articulo 42 en la
siguiente forma:

i) Reempléazase la letra c), por 1la
siguiente: |

"c) Politica de inversidén de 1los
fecursos, debiendo detallarse a lo menos, la politica
de diversificacidn de las inversiones del fondo y su
politica de liquidez;" ' '

ii) Eliminase al final de la letra gq)

la conjuncidén "y" y sustitlGyese en la misma letra la
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coma (,) por un punto y coma (;)

iii) En la letra h), sustitiiyese el
punto final (.) por un punto y coma (;)

iv) Agréganse las siguientes letras
i) y j), a continuacién de la letra h):

*i) politica sobre aumentos de
capital, y" )

j)'Politica de endeudamiento.”.

3.~ Modificase el articulo 52 en la
siguiente forma:

a) Reemplazanse los nimeros 8), 10),

11) y 12) del articulo 52, por los siguientes:

"8) Acciones, bonos, efectos de
comercio u otros titulos de deuda cuya emisidén no haya
sido registrada en la Superintendencia, siempre que la
sociedad emisora cuente con estados financieros anuales
dictaminados por .auditores externos, de aquellos .
inscritos en el registro que al efecto 1lleva la

_Superintendencia;

10) Bienes raices ubicados en Chile,
éuya renta provenga de su explotacidén como negocio

inmobiliario;
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11) Mutuos hipotecarios endosables
del articulo 83 nimero 4 bis, de la Ley General de
Bancos, y del articulo 21 bis del decreto con fuerza de
ley N2 251, de 1931, u otros otorgados por entidades
autorizadas por ley, pudiendo éstos otorgarse también
con recursos del propio fondo;

12) Acciones de sociedades andnimas
inmobiliarias del articulo 45, letra h) del decreto ley
Ne 3.500, de 1980; y écéiones de sociedades anénimas
cuyo objeto Gnico sea el negocio inmobiliario, con
estados financieros anuales dictaminados por auditores
externos, de aquellos inscritos en el registro que al
efecto lleva la Superintendencia. En todo caso, estas
0ltimas sociedades no podradn tener una relacidén
superior a un 50§ entre su pasivo exigible y su
patrimonio, ni podradn invertir en acciones de otras

sociedades. mds del 10% de su activo total.

Para 1los efectos de esta ley, se
entendera por negocio inmobiliario el referido a 1la
compraventa, arrendamiento o leasing de bienes raices,
y a la renovacibn, remodelacidn, construccidén vy
desarrollo de bienes raices, siempre que estas UOltimas
actividades sean encargadas a terceros mediante 1los
procedimientos y con los. resguardos que establezca la

Superintendencia, por norma de caracter general.

b) Agrégase al articulo 59, el

siguiente nimero: -

"13) Carteras de crédito o de
cobranzas, de aquelias_a que se refiere el articulo 135
de la ley N 18.045, de Mercado de Valores.".
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4.~ Reemplazase el articulo 62, por
el siguiente:

“*Articulo 6.~ Los fondos de
inversidn se clasificaran en los siguientes tipos, de
acuerdo a sus objetivos de inversidn:

a) Fondo de inversién mobiliaria, el
que tendra por objeto la inversidn de sus recursos en
valores de los referidos en los nimeros del 1) al 7)
del articulo 5¢;

b) Fondo de inversién de desarrollo
de empresas, el cual tendria por objeto la inversidn de
sus recursos en valores de los referidos en el nuamero
8) del articulo 52 y en los del nimero 9) del mismo
articulo, cuando estos Gltimos la Superintendencia se
los autorice;

, c) Fondo de inversidén inmobiliaria,
el que tendrd por objeto la inversidén de sus recursos
en activos de los referidos en los nimeros 1Q), 11) y
12) del articulo 52; en los de los nimeros 4), 7) y 9)
del referido articulo, cuando se 1los autorice 1la
Superintendencia en consideracidén a su relécién con el
negocio inmobiliario, y

d) Fondo de inversidén de créditos
securitizados, el que tendrd por objeto la inversidn de
sus recursos en carteras de las referidas en el namero
13) del articulo 5°¢.

Sin perjuicio de lo dispuesto

precedentemente, un fondo distinto al de inversidn
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mobiliaria podr& mantener hasta un 30% de su activo
invertido en los instrumentos seflalados en los nimeros
1) a 7) del articulo 52 de esta ley. No obstante, para
los instrumentos dei nimero 5), se podri mantener hasta
un 20% de su activo. La limitacidén en el porcentaje no
regird durante los primeros dos afios de operacibn del
fondo. 8in embargo, s6lo podrd mantener en estos’
instrumentos‘hasta un 50% de su activo invertido, al
final del primer afio de operaciédn. Asimismo, no seré
aplicable esta limitacidn a la inversién de los fondos
de inversidén inmobiliaria, en los instrumentos de los
nimeros 4) y 7) del articulo 52, cuando dicha inversidn
se encuentre autorizada de acuerdo a lo dispuesto en la
letra c¢) anterior y en los del numero 5) del mismo
articulo, cuando se trate de inversiones en los valores
sefialados en el nimero 12) del citado articulo.".

5.~ Agrégase al articulo 72, el
siguiente inciso final:

"Asimismo, un fondo no podra invertir
en instrumentos emitidos o garantizados por personas
relacionadas a la administradora, ni podr& efectuar
operaciones con personas deudoras de ésta o aquéllas,
cuando esos créditos sean iguales o0 superiores -al
equivalente a 5.000 unidades de fomento. Para 1los
efectos de este articulo, no se considerard persona
relacionada a la Administradora la que adquiera dicha
condicibn como consecuencia de la inversidn en ella de
los recursos del fondo. La regqularizacidén de 1las
situaciones en 1las que instrumentos del fondo, por
'rézones ajenas a la administradora, incurran en dicha
condicidén, se regiran por 1lo dispuesto en el articulo .
12.". ' | '
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6.- Reemplazase el articulo 8%, por
el siguiente:

"Articulo 82.- La inversién de un
fondo en instrumentos emitidos o garantizados por.
entidades pertenecientes a un mismo grupo empresarial
no podr& representar mas del 25% del activo del fondo,
con excepcién de los fondos de inversidn de créditos
securitizados. Asimismo, las inversiones de los fondos
definidos en el articulo 62 se sujetar&n a las
siguientes disposiciones:

a) Fondo de inversién mobiliaria: la
inversibén en instrumentos o valores emitidos o
garantizados por una misma entidad, no podra exceder
del 10% del activo total del fondo;

b) Fondo de inversidn de desarrollo
de empresas: la inversibn, directa e indirecta, en
instrumentos o valofes emitidos o garantizados por una
misma entidad, no podra exceder del 20% del activo
total del fondo; |

¢) Fondo de inversidn inmobiliaria:
la inversidn en titulos de un emisor, o en un bien raiz
especifico no podra directa o indirectamente
representar m&s del 20% del activo del fondo; si dicho
bien raiz forma parte de un conjunto o complejo
inmobiliario, segin lo defina la‘Superintendencia, este
limite, para el total de bienes del mismo conjunto sera
de un 40% del activo del fondo. Tampocb podra
representar mads de un 10% del activo del fondo 1la
inversidén en mutuos hipotecarios otorgados a un mismo

deudor y a sus personas relacionadas, y
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d) Fondo de inversidn de créditos
securitizados: La inversidn en titulos de crédito de un
mismo deudor y sus personas relacionadas que forme
parte de una cartera de créditos o de cobranza, no
podra representar mé&s de un 10% del activo del fondo.

Las limitaciones sefialadas en las
letras a), b) y c) de este articulo no regiran durante
el primer ano de operacidn del fondo.".

| 7.~ Agrégase al articulo 92 el
siguiente inciso final:

"Los limites a que se refiere el
inciso anterior, no se aplicardn a las inversiones que
efectile un fondo de inversidn inmobiliaria en las
sociedades sefialadas en el nGmero 12) del articulo
5¢.".

8.- Reemplézase en el articulo 11, 1la
expresidn "cincuenta" por la palabra "treinta".

9.- Reemplazase el articulo 12, por
el siguiente:

"Articulo 12.- Los excesos de
inversién que se produzcan por causas ajenas a la
sociedad administradora y que en conjunto no superen el
5% del valor del fondo, podran mantenerse hasta que la
administradora obtenga 1la maxima recuperacidén de 1los
recursos invertidos. LOs excesos que superen el 5%,

deberan eliminarse dentro del plazo de tres afios.

Los fondos de inversidn de desarrollo
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de empresas no estarén obligados a enajenar los excesos
que superen los lipites de inversién en acciones de
sociedades andnimas abiertas, si el exceso fuere el
resultado de la apertura de dicha sociedad, en la cual
“hubiere invertido el fondo con, al menos, un afio de
anterioridad. '

Si el exceso de inversidn se debiera
a causas imputables a la administradora, debera
eliminarse dentro de 1los seis meses siguientes de
producido.".

10.~- Sustitiyese el articulo 13, por
el siguiente:

“Articulo 13.- Los bienes y valores
qﬁe integren el activo del fondo no podradn estar .
afectos a gravadmenes vy prohibiciones de éualquier
naturaleza, salvo que se trate de garantizar
obligaciones propias.del fondo o cuando, trat&ndose de
fondos de inversidén de desarrollo de empresas o de
inversién inmobiliaria, las prohibiciones resulten como

condicidén de la negociacidn entre las partes.

En todo caso, dichos gravamenes vy
prohibiciones asi como 1los pasivos exigibles que
mantenga el fondo, no podran exceder del cincuenta por

ciento de su patrimonio.".

11.- Reempldzase el articulo 14, por
el siguiente:

"Articulo 14.- Las sociedades
administradoras, sus directores o gerentes y sus
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personas relacionadas no podran adquirir, arrendar, o
"usufructuar directamente o a través de otras personas
naturales o juridicas, valores o bienes de propiedad de
los fondos de inversidn que administren, ni enajenar o
arrendar de 1los suyos a éstos. Tampoco podrdn dar en
préstamo dinero u otorgar garantias a dichos fondos, y
viceversa, ni contratar 1la construccién, renovacidn,
remodelacién y desarrollo de bienes raices. Se
exceptuarén de esta‘prohibicién aquellas transacciones'
de valores de oferta publica realizada en mercados
formales que tengan-alta liquidez, segun determine la

Superintendencia, mediante norma de caréacter géneral.

La administradora, sus personas
relacionadas, accionistas y empleados, no podréan
controlar individualmente o en conjunto m&s de un 25%
de las cuotas del fondo que administre. La sociedad
administradora velara bpor que el citado porcentaje
méximo no sea excedido por colocaciones de cuotas
efectuadas por su cuenta, o por las demi&s personas -
indicadas y si asi ocurriera, por el exceso no tendran
derecho a voto en las asambleas vy, ademas, la
Superintendencia establecerd los plazos para que las
personas que excedén dicho porcentaje procedan a 1la
transferencia de sus cuotas, hasta por aquella parte
que permita el cumplimiento del mismo, sin perjuicio de
las sanciones -administrativas que al efecto la
Superintendencia pueda aplicar. Las transacciones de
cuotas del fondo que.efectﬁen las mencionadas personas,
deberan informarse del mismo modo que se comunican las
transacciones que dispone el articulo 12 de la ley N®©
18.045. '

La sociedad acdministradora y sus
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personas relacionadas podran adquirir o enajenar cuotas
de los fondos que aquélla administre, previa
comunicacibn escrita de dicha intencibn. a la
Superintendencia y a la bolsas de valores en que las
respectivas cuotas se coticen. La adquisicién o
enajenacidn de las cuotas sblo vpodfé perfeccionarse
transcurrido 5 dias héabiles desde la fecha en que se
reciba la citada comunicacidn. Con todo, la
Superintendencia podrd determinar el nimero maximo de
transacciones que la sociedad administradora y sus

personas relacionadas podran realizar en un afio.

Las administradoras de fondos de
inversidn que sean sociedades filiales de bancos sblo
podrdn invertir en 'cuotas de fondos de inversién de
desarrollo de empresas que administren.".

12.~ IntrodGcense 1las siguientes
modificaciones al articulo 15: '

i) Eliminanse en el inciso primero
las expresiones "o suscriptor", y

ii) Sustit@yese en el inciso tercero,
la palabra "patrimonio" por "capital".

13.- Agréganse al articulo 17, 1los
siguientes incisos: '

‘ _"El precio de colocacidn durante el
periodo de suscripcién se actualizara diariamente en 1la
forma que se establezca en la respectiva emisidén. En
todo caso, el precio no podra ser inferior al que

resulté de dividir el valor diario del patrimonio del
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fondo por el numero de cuotas pagadas a la fecha, de

acuerdo a lo que disponga el reglamento de esta ley.

v El plazo para la colocacién,
suscripcidn y pago de las cuotas, no podra exceder de
180 dias, contado desde el inicio de su colocacién.
Con todo, el plaéo de colocacidn de cuotas debe‘
iniciarse dentro del término de tres meses contado
desde la fecha de ihscripcién.de la emisién.

Durante el plazo de colocacidén de las
cuotas, 1los recursos que se aporten al fondo, sb6lo
podran ser invertidos en los valores referidos en los
nimeros 1) y 2) del articulo 52, clasificados en
categoria A de riesgo.".

14.- Modificase el articulo 18 en la
siguiente forma:

a) Reemplazase, en su inciso
primero, el vocablo "cien" por "cincuenta", la primera

vez que aparece, y

b) Intercalase en el inciso
segundo, entre la expresidén "déficit producido" y el
punto seguido, una coma (,) y la siguiente oracién:
"salvo que la Superintendencia prorrogue este plazo por

otros 180 dias.".

15.- Reemplazase el articulo 19, por
el siguiente:

"Articulo 19.- Terminado el periodo

de suscripcidn y pago de cuotas, ninguna persona podra
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controlar, por si1 sola o en un acuerdo de actuacién
conjunta, m&s de un veinticinco por ciento de las
cuotas del fondo. La sociedad administradora velaré
porque el citado porcentaje maximo no sea excedido por
colocaciones de cuotas efectuadas por su cuenta y por
las demds personas indicadas, si asi ocurriera, 1la
Superintendencia establecerd los plazos para que las
personas que excedan dichos porcentajes procedan a la
enajenacibédn de sus cuotas, hasta por aquella parte que
permita el cumplimiento del mismo, sin perjuicio de las
sanciones que al efecto 1la Superintendencia pueda
aplicar. Las administradoras no podré&n aceptar
solicitudes de traspasos que den lugar a excesos sobre
dicho porcentaje.

En caso que la suscripcibén y pago de
cuotas resultara fallida, seglin las condiciones de 1la
emisidén, la respectiva suscripcidén y pago de la misma
quedara sin efecto; no obstante 1lo anterior, 1la
administradora podrd disponer, por una sola vez, de un
nuevo plazo de 30 dias para volver a intentar la
‘colocacidén. Los aportes que se hubieran efectuado sobre
una colocacién fallida, deberdn ser devueltos a los
respectivos aportantes, valorizandose las cuotas a un
. valor no inferior al que resulte de dividir el
patrimonio del fondo por el numero de cuotas
efectivamente pagadas, de acuerdo a lo que disponga el
reglamento de esta ley. En todo caso este plazo de
devolucidn, no pddré extenderse mas alld de 10 dias de .
terminado el respectivo periodo de suscripcibén de las

cuotas.

_ Cunmplido el plazo establecido en el
inciso segundo del articulo 17 f{ el indicado en el
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inciso anterior, 8i correspondiere, el numero de cuotas
del fondo quedard reducido al de las efectivamente
pagadas.".

16.- Introdiicense 1las siguientes
modificaciones al articulo 21:

i) Eliminase la conjuncién "y" al
final de la letra c), Yy sustitliyese la coma (,) por un
punto y coma (;).

ii) Sustitidyese el punto final (.) de
la letra d) por un punto y coma (;), pasando esta letra
a ser letra f). ’

iii) Agréganse las siguientes
letras d) y e):

"d) Fijar 1las remuneraciones del
Comité de Vigilancia, si correspondiere;

e) Designar  anualmente a 1los
auditores externos de aquellos inscritos en el Registro
que al efecto lle&a la Superintendencia, para que
dictaminen sobre el fondo, de entre una terna propuesta
por el Comité de Vigilancia, y". '

17.~- Reemplézanse en el articulo 22,

las letras a), b), d) y e), por las siguientes:

"a) Aprobar 1las modificaciones que
- proponga la sociedad administradora al reglamento
interno del fondo;



CAMARA bE DIPUTADOS
CHILE

102.-

b) Acordar 1la sustitucibn de 1la
administradora a solicitud de ésta, a proposicién gel
Comité de Vigilancia, o en caso de su disolucidn; '

d) Acordar la disolucidn anticipada
del fondo y designar al 1liquidador, fijandole sus
atribuciones, deberes y remuneraciones, y aprobar la
cuenta final al término de la liquidacién;

e) Determinar, si correspondiere, las
condiciones de la nueva o nuevas emisiones de cuotas
del fondo, fijando el monto a emitir, el plazo y precio
de colocacibn de éstas, y"“. '

18.- Reemplazase la dltima parte del
articulo 24, por la siguiente:

“Los acuerdos relativos a las
materias de las asambleas extraordinarias de aportantes
expresadas en el articulo 22,.1etras a), b), d) y e),
requeriradn del voto conforme de las dos terceras partes
de las cuotas pagadas.".

19.- Sustitlyese el inciso primero
del articulo 26, por el siguiente:

"Articulo 26.- La citacién a asamblea
de aportantes se convocard por medio de un aviso
destacado, publicado a lo menos por 3 veces en dias
distintos, en el diario determinado en el reglamento
interno del fondo y a falta de aquél, en el Diario
Oficial, dentro de los 20 dias anteriores a la fecha de
su celebracién. El primer aviso no podri publicarse con

menos de 15 dias de anticipacidén a la asamblea. El
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aviso deberid sefialar la naturaleza de la asamblea, el
lugar, fecha y hora de su celebracibn, y en caso de
asamblea extraordinaria, las materias a ser tratadas en
ella.™.

20.- Introdicense las siguientes
modificaciones al articulo 28:

i) Reemplézase en el primer inciso,
el punto final (.) por una coma (,) seguida de las
siguientes expresiones:

"y remunerados con cargo al fondo.
Dichos representantes no podran ser personas

relacionadas a la sociedad administradora del fondo.".

ii) Eliminase 1la conjuncidén "y" al
final de la letra c¢), y sustitiyese la coma (,) por un
punto y coma (;).

iii) Sustitliyese el punto final (.)
de la letra d) por un punto y coma (;).

iv) Agréganse las sigquientes letras
e) y £): |

"e) Proponer a la asamblea
~extraordinaria de aportantes 1la sustitucidén de 1la

administradora del fondo, y

£) Proponer a la asamblea
extraordinaria de  aportantes la designacidén de
auditores externos de aquellos inscritos en el registro

que al efecto 1lleva la Superintendencia, para que .
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dictaminen sobre el fondo.".
21.- Introdicense las siguientes

modificaciones al articulo 29:

i) Agrégase al final del primer
inciso, pasando el punto aparte (.) a ser punto seguido
(.), lo siguiente: "Igual procedimiento se seguira
cuando se acuerde 1la sustitucidén de la sociedad
administradora, pudiendo acordarse en la misma asamblea
que ésta contipie transitoriamente con la .
administracién del fondo, hasta que se :eshelva el
traspaso o disolucibn del mismo. También en esa
asamblea podra acordarse la designacibn de otra
administradora para que asuma la administracidn, no

requeriéndose de otra asamblea para el efecto.".
ii) Sustitiyense en el inciso
segundo, las palabras "liquidacidén", que aparece dos

veces por: "disolucidn".

22.- Reemplazase en el inciso primero
~del articulo 31, el guarismo "80" por "30".

ARTICULO CUARTO.~ Introdiicense las
siguientes modificaciones al decreto ley N2 3.500, de .
1980: | ‘

l.; Al articulo 23:

a) Agréganse a continuacidén del
inciso cuarto, los siguientes incisos:

"Asimismo, las Administradoras podréan
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constituir en el pais sociedades andénimas filiales que
complementen su giro, previa autorizacibén de existencia
otorgada mediante' resolucidn dictada por el
Superintendente, siempre que presten servicios a
personas naturales . o juridicas que operen en el
extranjero, o que inviertan en Administradoras de
Fondos de Pensiones 0 en sociedades cuyo giro esté
relacionado con materias previsionales, constituidas en
otros paises. Se entendera que complementan el giro de
una Administradora las siguientes actividades que estas
sociedades filiales realicen en el ambito previsional:
administracidén de carteras de Fondos de Pensiones;
custodia de valores; recaudacidén de cotizaciones,
aportes y depdsitos; administracién y pago de
beneficios; procesamiento computacional de informacidn;
arriendo Y venta de sistemas computacionales;
capacitacidn; administracidén de cuentas individuales vy
de ahorro previsionél; promocidn y venta de servicios,
y asesorias previsionales.

La Superintendencia "~ debera
pronunciarse respecto de la solicitud dentro de los 30
dias siguientes a su presentacidén. Dicho plazo se
suspeﬁderé si la Superintendencia, mediante
comunicacidén escrita, requiere informacibén adicional,
modificacidn o rectificacidn de ella Y sus -’
antecedentes, por no ajustarse a 1lo dispuesto en el
presente articulo. El1 plazo se reanudarda tan sodlo
cuando el solicitante haya dado cumplimiento por
escrito a dicho trémite. En todo caso, la
Superintendencia debera emitir su pronunciamiento en un
plazo maximo de seis meses.

Subsanados los defectos o atendidas
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las observaciones formuladas en su caso, la
Superintendencia deber& pronunciarse respecto de la
solicitud, entendiéndose que autoriza la existencia de
la sociedad filial si no lo hiciere dentro del plazo
mencionado en el inciso anterior.

Al otorgar la autorizacibén
solicitada, la Superintendencia velarad exclusivamente
por que el objeto de la sociedad filial cumpla con 1o .
establecido en el inciso quinto y que &sta no cause
perjuicio o menoscabo al buen funcionamiento de la
Administradora. '

La suma total de la inversidn en este
tipo de sociedades no podra ser superior a la
diferencia que resulte entre el activo total de 1la
Administradora y su activo operacional, seglin 1los
valores que se obtengan del ualtimo estado financiero

que ésta haya presentado a la Superintendencia.

Las sociedades filiales quedaréan
sujetas a 1la fiscalizacién de 1la Superintendencia
respecto del cumplimiento de las exigencias

establecidas en el inciso quinto.

Pa;a estos efectos, la Administradora
accionista deberad proporcionar peribddicamente a la
Superintendencia, y en forma extraordinaria cuando ésta
lo requiera, informacidn sobre la sociedad filial y sus
inversiones, sin perjuicio de las obligaciones de
entregar informacidn, impuestas a estas sociedades por

otras leyes.

No obstante lo anterior, las
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Administradoras podr&n invertir en sociedades anbnimas
constituidas como empresas de depdsito de valores en la
forma y condiciones establecidas en el Titulo XIII de
esta ley.".

b) Sustitidyese el actual inciso
quinto, gue pasa a ser duodécimo, por el siguiente:

"Las Administradoras no podréan -
otorgar a sus afiliados, bajo ninguna circuﬁstancia,
otras pensiones, prestaciones o beneficios que los
sefialados en 1la ley, ya sea en forma directa o
indirecta, ni aun a titulo gratuito o de cualquier otro
modo. Sin perjuicio de 1lo anterior, podré&n tramitar
para sus afiliados la obtencién del Bono de
Reconocimiento "a que se refiere el articulo 329
transitorio, el Complemento a que se refiere el

articulo 4¢ bis transitorio.™.

2.- Agrégase al articulo 24, el
siguiente inciso final:

"Las inversiones y acreencias de las
Administradoras en empresas que sean  personas ’
relacionadas a ellas, y 1las inversiones realizadas
conforme a los incisos quinto y decimoprimero del
articulo 23, se excluiran del célculo del patrimonio
minimo exigidas a aquéllas.".

_ 3.- Agrégase al articulo 31, el
siguiente inciso final:

“Conjuntamente con 1lo anterior, 1la
Administradora deberd enviar al afiliado informacidén
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sobre la rentabilidad de 1la cuenta de capitalizacidn
individual y de 1la cuota del Fondo de Pensiones,
vobtenida tanto por ella misma como por las restantes
Administradoras, durante el o los periodos Qque
determine la Superintendencia.".

4.- Intercilase en el articulo 34,
como inciso segundo, el siguiente:

"No obstante 1lo dispuesto en el
inciso anterior, los recursos que componen el Fondo de
Pensiones podran entregarse en garantia en las Céamaras
de Compensacibn, s6lo con el objeto de dar cumplimiento
a las obligaciones emanadas de las operaciones para
cobertura de riesgo a que se refieren las letras 1) y
0) del articulo 45, y siempre que éstas cumplan las
condiciones de seguridad para custodiar estos titulos,
y otras condiciones que al efecto determine 1la
Superintendencia mediante normas de caracter general.
En este caso, dichos recursos podran ser embargados
sb6lo para hacer efectivas 1las garantias constituidas

para caucionar las obligaciones antes mencionadas.".

5.~ Reemplazase el inciso segundo del
articulo 35, por el siguiente:

"El valor de la cuota se determinara
diariamente sobre la base del valor econdmico o el de
mercado de las inversiones. Este Gltimo valor seréd
informado por la Superintendencia, el que sera comin
para todos los Fondos de Pensiones. La Superintendencia
establecerd, mediante normas de caracter general, las
fuentes oficiales para la valoracidn de los

instrumentos en que esta autorizada la inversidn de
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los recursos del Fondo de Pensiones, los métodos de
valoracién de éstos y determinara la periodicidad con
que se debe revisar esta valoracidén.".

6.- Reemplézase en el inciso segundo
del articulo 36, la segunda oracidn por la siguiente:

"En todo caso, la proporcién antes
mencionada no podr& superar el resultado de la divisidén
de dos por el nimero de Fondos existentes, siendo
catorce el numero maximo de Fondos a considerar para
calcular tal proporcién.".
7.~ Sustitiyese el articulo 38, por.
el siguiente:

"Articulo 38.- Con el objeto de
garantizar la rentabilidad a que se refiere el articulo
anterior, existira una “Reser&a de Fluctuacidén de
Rentabilidad", que sera parte del Fondo, y el "Encaje"
de propiedad de 1la Administradora aludido en el
articulo 40, que deberd mantenerse invertido en cuotas
del mismo Fondo.". |

8.~ Reemplazanse los incisos primero
y segundo del articulo 40, por los sigquientes:

"Articulo 40.- La Administradora
debera mantener un activo denominado - Encaje,

equivalente a un uno por ciento del Fondo.

Este Encaje, que se invertird en
cuotas del Fondo, tendrid por objeto responder de 1la

rentabilidad minima a que se refiere el articulo 37.".
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9.~ Al articulo 44:

a) Reemplazanse los incisos primero
al séptimo inclusive, por los siguientes:

"Articulo 44. - Los titulos
representativos de a lo menos, el noventa por ciento
del valor del Fondo de Pensiones y del Encaje deberan
mantenerse; en todo momento, en custodia del Banco
Central de Chile, en las instituciones extranjeras que
éste autorice para el caso de las inversiones de la
letra 1) del articulo 45 y en las empresas de depdsito
de valores a que se refiere la ley N2 18.876. En este
dltimo caso, las empresas de depbsito y las
Administradoras deberé&n observar las reglas especiales
sobre custodia contenidas en el Titulo XIII de esta
ley.

El Banco Central de Chile determinara
las tarifas que cobrard por las distintas labores que -

le signifique el mantenimiento de la custodia.

. La Superintendencia establecera vy
comunicard@ al Banco Central de Chile o a las empresas
de depbsito de valores, por lo menos una vez a la
semana, el valor de la cartera que cada Administradora
debe tener en depdsito en cada unovde ellos, de acuerdo
con el inciso primero.

‘ El depositario no podra autorizar el
retiro de los titulos depositados en custodia, si con
ello deja de cumplirse la proporcidn minima a que alude
el inciso primero, fijéda por la Superintendencia. En

el evento de gque ello ocurriere, la Administradora



CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

111l.-

debera efectuar las diligencias necesarias que le
permitan cumplir la respectiva operacidén en el mercado
secundario formal, a mas tardar el dia hébil siguiente
‘a la fecha en que correspondia su cumplimiento. En
todo caso, para los efectos de 1lo dispuesto en el
inciso octavo, la ocurrencia del hecho antes sefialado
se considerard como un déficit de custodia equivalente
al que' habria ocurrido si se hubiera retirado el
respectivo instrumento de la custodia, correspondiendo,
.por lo tanto, aplicar las sanciones establecidés en el
citado inciso. ‘

Los titulos en que consten las
inversiones del Fondo y que no se encuentren en
custodia segin 1lo establecido en el inciso-primero,
deberadn emitirse o transferirse con la clausula "para
el Fondo de Pensiones”, precedida del nombre de la
Administradora correspondiente. Igual constancia debera
exigirse en los sistemas a que se refiere el inciso
final del articulo 12 de la ley N® 18.046.

» La énajenacién 0 cesién de un titulo
de propiedad de un Fondo, que no se encuentre en-
custodia, solamente podra efectuarse por la
Administradora mediante 1la entrega del respectivo
titulo y su endoso, y sin éstos no producird efecto .
algquno. Si el titulo fuere nominativo, debera ademés

notificarse al emisor.".

b) Reemplazase en el inciso octavo,
la frase "superior al equivalente de la totalidad" por
"inferior a un diez por ciento ni superior al cien por

ciento.".
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c) Agrégase al inciso peniltimo,
entre la frase "inversién del Fondo" Yy "la
Administradora", la siguiente oracidn: "que no se ’
encuentre en custodia,", y

d) Agrégase el siguiente inciso
final:

"La constitucibén en garantia en favor
‘de las Camaras de Compensacidn, por operaciones de
cobertura de riesgo ~financiero de un titulo de
prbpiedad de un Fondo que no se encuentre en custodia,
debera efectuarse por la Administradora con las mismas
formalidades - que este articulo exige para su
enajenécién o cesibn.".

10.- SustitQyese el articula 45, por
el siguiente:

"Articulo 45.- Las inversiones que se
efectien con recursos de un Fondo de Pensiones tendran
como Gnicos objetivos 1la obtencidn de una adecuada
rentabilidad y seguridad. Todo otro objetivo. que se
pretenda dar a tales inversiones se considerar§
contrario a los intereses de los afiliados vy
constituird un incumplimiento grave de las obligaciones
de las Administradoras.

Los recursos del Fondo de Pensiones,
sin perjuicio de los depbsitos en cuenta corriente a
que se refiere el articulo 46, deberdn ser invertidos

en:
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a) Titulos emitidos por la Tesoreria
General de la Repiiblica o por el Banco Central de
Chile; 1letras de crédito emitidas por los Servicios
Regionales y Metropolitano de Vivienda y Urbanizacidn;
Bonos de Reconocimiento emitidos por el Instituto de
Normalizacidén Previsional u otras Instituciones de
Previsidn, y otros titulos emitidos o garantizados por
el Estado de Chile;

b) Depdsitos a plazo; bonos, y otros
titulos representativos de captaciones, emitidos por

instituciones financieras;

c) Titulos garantizados por
instituciones financieras;

d) Letras de crédito emitidas por
instituciones financieras;

e) Bonos de empresas publicas vy
privadas;

f) Bonos de empresas piblicas vy
privadas canjeables. por acciones, a que se refiere el .
articulo 121 de la ley N2 18.045; . -

g) -Acciones de sociedades andnimas
abiertas;

h) Acciones de sociedades andnimas
inmobiliarias abiertas. Durante los cinco primeros afios
de existencia, a estas sociedades no se les aplicara
la reduccidén de los limites de inversidén dispuesta en

el articulo 47 bis. Asimismo, no seran consideradas
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para efectos de determinar 1los limites a que se
refieren los incisos quinto y sexto del mismo articulo,.
ni se les aplicaré& io dispuesto en las letras-b), c¢) y
d) del articulo 112 y lo dispuesto en las letras a) y
b) del inciso priméro del articulo 155. Transcurrido
dicho periodo, 1les serdn plenamente aplicables 1aé
disposiciones de los articulos 47, 47 bis, 112 y 155.

‘ i) Cuotas de Fondos de inversidn
inmobiliarios a que se refiere la ley N2 18.815;

j) Cdotas de Fondos de inversién de
desarrollo de empresas a que se refiere la ley N2
18.815;

k) Efectos de comercio emitidos por
empresas publicas Y privadas, que correspondan a
pagarés u otros titulos de crédito o inversidn, con
plazo de vencimiento no superior a un afilo desde su

inscripcidén en el Registro de Valores, no renovables;

1) Titulos de «crédito, valores o
efectos de comercio, emitidos o garantizados por
Estados extranjeros, bancos centrales o entidades
bancarias extranjeras o internacionales; acciones vy
bonos emitidos por empresas extranjeras, y cuotas de
participacidén emitidas por Fondos Mutuos y Fondos de
Inversidén extranjeros, aprobados por la Comisidn
Clasificadora de Riesgo, que se transen habitualmente
en los mercados internacionales y que cumplan a 1lo
menos con las caracteristicas que sefiale el Reglamento.
Asimismo, las Administradoras con recursos de 1los .
Fondos de Pensiones podran efectuar operaciOnes que

tengan como Gnico objetivo 1la cobertura de riesgos



CAMARA pE DIPUTADOS
CHILE

115.~

financieros de 1los instrumentos seilalados en esta
letra, referidas a riesgos de fluctuaciones entre
monedas extranjeras o riesgo de tasas de interés en una
misma moneda extranjera, todo lo cual se efectuara ge
conformidad a 1las condiciones que seflale el citado
Reglamento;

m) Cuotas de Fondos de inversién
mobiliarios a que se‘refiere la ley N2 18.815;

n) Otros instrumentos de oferta
piblica, cuyos emisores sean fiscalizados por la
Superintendéncia de Valores Y Seguros o) la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
segin corresponda, que autorice el Banco Central de
Chile;

fi) Cuotas de fondos de inversidén de
créditos securitizados a que se refiere la ley N°
18.815, y

o) Operaciones que tengan como -
objetivo la cobertura del riesgo financiero que pueda
afectar a las inversiones del Fondo de Pensiones, que
se efectlen habitualmente en los mercados secundarios
formales, y 4que cumplan con 1las caracteristicas
sefialadas por normas de caracter general que dictara la

Superintendencia.

Para efectos de lo dispuesto en este
articulo, se entenderd por instrumento garantizado,
aquel en que el garante deba responder, al menos en
forma subsidiaria, a la respectiva obligacidén en 1los

mismosrtérminos que el principal obligado.
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Los Fondos de Pensiones sblo podréan
adquirir los instrumentos mencionados en las letras
anteriores una vez aprobados por la Comisidn
Clasificadora' de Riesgo, conforme a las normas
establecidas en el Titulo XI de esta ley. Con todo, los
instrumentos sefialados en 1la letra a) anterior no
requeriradn de aprobacidn previa para su adquisicidén. A
su vez, se podrén adqﬁirir los instrumentos sefialados
en la letra g), QUe no requieran de la aprobacién de 1la
Comisién Clasificadora de Riesgo, siempre gque sus
emisores presenten resultados operacionales y totales
positivos en sus estados financieros auditados de los
Gltimos dos aflos, y que en dicho periodo no se hayan
producido las situaéiones sefialadas en los nlmeros 2) y
4) del articulo 57 de la ley N° 18.046.

Las instituciones financieras a que
se refieren 1las letras b), c¢) y d) deberan estar
constituidas legalmente en Chile o autorizadas para
funcionar en el pais; las empresas referidas en las
letras e), f), g), h) y k), como también los Fondos de
Inversién referidos en las letras _i), j), m) y @),

deberan estar constituidos legalmente en Chile.

Los instrumentos de las letras b) y
c) que sean seriados y los sefialados en las letras e),
£), g), h), i), 3j), k), m), n) y @) deberédn estar
inscritos, de acuerdo con la ley N2. 18.045, en el
Registro que para el efecto lleven la Superintendencia
‘de Valores y Seguros o la de Bancos e Instituciones

Financieras, segilin corresponda.

En caso que un afiliado se pensione

antiqipadamente optando por la modalidad de pensién de
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retiro programado o renta temporal con renta vitalicia
diferida, la Administradora no podr& adquirir con los
recursos del Fondo de Pensiones que administra el Bono
de Reconocimiento que pertenezca a ese afiliado.
Tampoco podrd en tales casos, adquirir Bonos de
Reconocimiento que pertenezcan a afiliados a una
Administradora que sea persona relacionada a 1la
Administradora adquirente. Si el afiliado opta por 1la
modalidad de pensidén de renta vitalicia o renta
temporal con renta vitalicia diferida, la
Administradora no podra adquirir Bonos de
Reconocimiento de afiliados que hayan contratado dichas -
modalidades de pensidén con una Compafiia de Séguros de
vida que sea persona relacionada a la Administradora
adquirente.

Las restricciones antes mencionadas
se aplicaréan para la primera transaccidén del Bono de
Reconocimiento, y la calidad de afiliado se medira al
momento de efectuarse ‘la adquisicidén en el mercado

secundario formal.

Los limites maximos para las
inversiones sefialadas en el inciso segundo deberédn
cefiirse a los rangos que a continuacién se indican,
correspondiendo al Banco  Central de Chile la
determinacidén de aquellos que se definen en los nimeros -
1 al 12:

1. El1 1limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos mencionados en la letra
a), no podrad ser inferior al treinta y cinco por ciento
ni superior al cincuenta por ciento del valor del
Fondgo.
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2. El1 limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos mencionados en las
letras b) y ¢), no podrd ser inferior al treinta por
ciento ni superior al cincuenta por ciento del valor
del Fondo.

3. El1 1limite para la suma de las
inversiones en 1los instrumentos seflalados en la letra
d), no podra ser inferior al treinta y cinco por ciento
ni superior al cincuenta por ciento del valor del
Fondo. ‘

4. E1 1limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en las'letras
e) y £), no podra ser inferior al treinta por ciento ni
superior al cincuenta por ciento del valor del Fondo.
No obstante, respecto de los instrumenfos mencionados
en la letra f), el limite de la suma de las inversiones
- no podrad ser inferior al diez por ciento ni superior al
quince por ciento del valor del Fondo.

5. El limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en la letra
g), no podrd ser inferior al treinta por ciento ni
superior al cuarenta por ciento del valor del Fondo.

6. E1l 1limite para la suma de 1las
inversiones en los instrumentos sefialados en la letra
k), no podra ser inferior al diez por ciento ni

superior al veinte por ciento del valor del Fondo.

7. E1 1limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos senalados en la letra

1), no podra ser inferior al seis por ciento ni
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superior al doce por ciento del valor del Fondo. Con
todo, el 1limite maximo de inversién en acciones
emitidas pdr empresas extranjeras y cuotas de
participacidn en Fondos Mutuos y Fondos de Inversidn en
el extranjero, no podrd exceder del seis por ciento del
valor del Fondo.

8. El1 limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en la letra
m), no podra ser inferior al cinco por ciento ni
superior al diez por ciento del valor del Fondo.

9. El1 1limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en la letra
fi), no podrd ser inferior al cinco por ciento ni
superior al diez por ciento del valor del Fondo.

‘ 10. El1 limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en las letras
g), h), i), j), m) y fi), como también para 1los de las
letras 1) vy n) cuando se trate de instrumentos
representativos de capital, no podra ser inferior al
cuarenta por ciento ni superior al cincuenta por ciento

del valor del Fondo.

11. E1 1limite para la suma de las
inversiones en los instrumentos sefialados en las letras
h), i), y n) cuando se tfate de instrumentos
representativos de capital inmobiliario, no podrd ser
inferior al diez por ciento ni superior-al veinte por

ciento del valor del Fondo. .

12. E1 limite para la suma de las

operaciones de cobertura de riesgo seflaladas en la
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letra o), calculada en funcibn de los instrumentos
objeto de esta cobertura y medida en términos netos, no
podra ser inferior al cinco por ciento ni superior al

quince por ciento del valor del Fondo.

13. El1 1limite para la suma de 1las
inversiones en los instrumentos sefialados en las letras
£), g), h), i), 3j), m) y i), como también para los de
las 1letras 1) y n) cuando se trate de instrumentos
representativos de capital; y en las 1etra§ b), c),
d), e), k), y n) cuando se trate de instrumentos
representativos de deuda, clasificados en categorias A
o BBB y en 1los niveles N-2 &8 N-3 de riesgo, en
conjunto, no podra exceder del setenta por ciento del
valor del Fondo.

14. El1 1limite para la suma de las
inversiones sefialadas en el nuimero 10 precedente mé&s
la suma de los instrumentos de deuda clasificados en
categoria BBB y en nivel N-3 de riesgd y de 1los
instrumentos sefialados en la letra f), no podrd exceder

del cincuenta y cinco por ciento del valor del Fondo.

15. La suma de las inversiones -
sefialadas en el numero 11 precedente m&s la suma de los
bonos de empresas respaldados por mutuos hipotecarios o
contratos de arriendo inmobiliarios con compromiso de
compra, no podrad exceder del treinta por ciento del

valor del Fondo.

Los instrumentos que se senalan a
continuacién tendrdn un 1limite méximo de inversidén
particular, que fijard el Banco Central de Chile dentro

de los rangos que se indican en los incisos siguientes.
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La suma de los bonos y efectos de
comercio emitidos por sociedades andnimas cuyo objeto
~exclusivo sea la emisidn de bonos o efectos de comercio
respaldados por titulos de crédito transferibles,
tendrdn un limite maximo de inversidén segiin el tipo de
titulo de crédito que garantiza la emisién. Dicho
limite no podra ser inferior al diez por ciento ni

superior al veinte por ciento del valor del Fondo.

El 1limite para la suma de las
inversiones en acciones emitidas por sociedades
bancarias, financieras, de 1leasing y en general por
todas aquellas cuyo endeudamiento sea superior a cinco
veces su patrimonio, a excepcidén de 1las sociedades
sefialadas en la lqtra 1), no podra ser inferior al
cinco por ciento ni superior al diez por ciento del
valor del Fondo.

La suma de los instrumentos senalados
en la letra j) tendrd un limite maximo de inversidén que
no podrd ser inferior al dos por ciento ni exceder del

cinco por ciento del valor del Fondo.

La suma de los instrumentos senalados
en la letra g) que tengan el mé&s bajo factor de
liquidez a que alude el articulo 47, segin lo determine
el Banco Central de Chile, tendra un _1imite de
inversidén que no podr& ser inferior al cinco por ciento

ni superior al diez por ciento del valor del Fondo.

El limite mé&ximo de inversidn ‘para
los instrumentos sefialados en 1la letra g), que no
requieran de la aprobacidén de la Comisidn Clasificadora

de Riesgo y que cumplan con los requisitos que se
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establecen en el inciso cuarto de este articulo, sera
del uno por ciento del valor del Fondo.

Para cada tipo de instrumento
sefialado en la letra n), el limite médximo de inversién
no podrad ser inferior al uno por ciento ni exceder del
cinco por ciento del valor del Fondo.

La, suma de los instrumentos sefialados
en las letras e), £f), g), k) y n), cuyo emisor tenga
menos de tres afios de operacidn, tendra un limite de
inversifén que no podra ser inferior al cinco por ciento
del wvalor del Fondo ni exceder del diez por ciento del
valor del mismo.

La suma de los instrumentos sefialados
en las letras b), c¢), d4), e), £), k) y n), clasificados
en categoria BBB y en nivel N-3 de riesgo, tendrd un
limite de inversidn que no podra ser inferior al cinco
por ciento, ni superior al diez por ciento del valor
del Fondo. ’
Coh todo, la suma de los instrumentos
sefialados en los incisos decimotercero al decimoctavo
anteriores y 1los instrumentos'seﬁalados en las letras
i) y m) del articulo 45, estari en conjunto restringida
a un limite maximo de inversidén que no podra ser
inferior al quince por ciento ni superior al treinta
por ciento del valor del Fondo. El Banco Central de
Chile podrd excluir de la determinacidn de porcentajes
maximos de inversidn Contemplada en este inciso, a los

‘instrumentos de cada tipo sefialados en la letra n).

A su vez, la suma de los instrumentos
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seflalados en las letras b), c), d), e), £), k) y n),
clasificados en categorias A o BBB y en los niveles N-2
6 N-3 de riesgo, tendrd un limite maximo de inversién
que no podri exceder de una cifra determinada por el
Banco Central de Chile dentro de un rango de un veinte
a un treinta y cinco por ciento del valor del Fondo.
Con todo, la suma de 1las inversiones en los
instrumentos seflalados en 1las letras b), c¢) y 4),
clasificados en categorias A o BBB y en los niveles N-2
6 N-3 de riesgo, no podrad exceder en conjunto de una
cifra determinada por el Banco Central de Chile dentro
de un rango de un quince a un veinte por ciento del
valor del Fondo. Igual restriccidén se aplicara a 1la.
suma de las inversiones en los instrumentos sefialados
en las letras e), £) y k), clasificados en categorias A
o BBB y en los niveles N-2 & N-3 de riesgo.

/ Si como resultado del ejercicio de
una opcidn de conversidén de bonos canjeables por
acciones, se excedieran los limites maximos de
inversidn por instrumento, el Fondo tendrd un plazo de
tres aflos para ajustarse a los limites establecidos en
este articulo. '

La suma de las inversiones en
instrumentos especificos de cada tipo de aquellos
sefialados en las letras n) y i), podrdn incorporarse a
los limites globales por instrumento establecidos en -
este articulo. Esta incorporacién sera determinada por
el Banco Central de Chile.". ’
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11.- Reemplazase el articulo 45 bis,
por el siguiente:

"Articulo 45 bis.-Los recursos de 1os'
Fondos de Pensiones no podra&n ser invertidos en
acciones de Administradoras de Fondos de Pensiones, de
- Compafiias de Seguros, de Administradoras de Fondos
Mutuos, de Administradoras de Fondos de Inversidn, de
bolsas dev valores, de sociedades de corredores de
bolsa, de agentes de valores, de sociedades de
asesorias financieras, ni de sociedades deportivas,
educacionales y de beneficencia eximidas de proveer
informacibébn de acuerdd a lo dispuesto en el articulo
tercero de la ley N2 18.045. Tampoco podradn ser
invertidos en acciones emitidas por sociedades anénimas
a que se refieren las letras g) y h) del articulo 45,
cuando el activo contable depurado de 1la sociedad
calculado sobre la base del balance individual
represente, como prbporcién de su activo, menos de un
cuarenta por ciento.

A su vez, los recursos de los Fondos
de Pensiones no podtén ser invertidos en acciones de
sociedades andnimas inmobiliarias, de las senialadas en
la letra h) del articulo 45, que tengan mas de un afio
desde su constitucidén, cuyos activos invertidos de
. conformidad a lo establecido en las letras j) y k) del
articulo 98 representen, en conjunto,‘ menos del
setenta por ciento del activo total, considerando el
promedio de los {ltimos doce meses. Sin embargo,
durante el periodo corréspondiente a los seis primeros
meses  del segundo  afio de operacidn de la
sociedad, esta exiggncia se medird solamente en base

a los meses transcurridos hasta ese momento,
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contados a partir del séptimo mes desde su
constitucidn.

Las Administradoras deberan concurrir
a las juntas de accionistas de las sociedades sefialadas
en las letras g) y h) del articulo 45, a las juntas de
tenedores de bonos y a las asambleas de aportantes de
los Fondos de Inversibén sefialados en las letras i), 3j),
m) y fi) del articulo 45, cuyas acciones, bonos o cuotas
hayan sido adquiridos con recursos del Fondo
respectivo, representadas por mandatarios dgsignadds ‘
por su directorio, no pudiendo dichos mandatarios
actuar con otras facultades que las que se les hubieran
conferido. En tales juntas y asambleas . deberan
pronunciarse siempre respecto de 1los acuerdos que se
adopten, dejando constancia de sus votos en las actas
" correspondientes. Las contravenciones de las
Administradoras a estas disposiciones serdn sancionadas

- en la forma prescrita en el nimero 8 del articulo 94.

La Superintendencia determinara
mediante normas de caracter general, los casos en que
las Administradoras podran eximirse del cumplimiento de

lo dispuesto en el inciso anterior.".

~12.- Sustitiyese la primera oracién
del inciso tercero del articulo 46 por la siguiente:

"De dichas cuentas sblo  podrén
efectuarse giros destinados a la adquisicidén de titulos
para el Fondo, al cumplimiento de las obligaciones
emanadas de las operaciones de cobertura de riesgo
sefialadas en la letra o) del articulo 45, y al pago de

las . prestaciones, comisiones, transferencias Yy
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traspasos que establece esta ley.".
13.~- Reemplazase el articulo 47, por
el‘siguiente:

“Articulo 47.- Sin perjuicio de 1lo
dispuesto en el articulo 45, la suma de los depdsitos
en cuentas corrientes y a plazo y las inversiones con
recursos del Fondo en titulos de deuda emitidos por un
banco o institucidén financiera y sus filiales o
garantizados por ellos, no podrd exceder de la cantidad
menor entre el producto de un maltiplo Gnico para todas
las instituciones financieras fijado por el Banco
Central de Chile y el patrimonio del banco o entidad
financiera de que se trate; y el producto del diez por
ciento del valor total del Fondo de Pensiones y el
factor de riesgo promedio ponderado. No obstante, .
cuando estos instrumentos tengan un plazo de
vencimiento inferior a un aflo, su limite m&ximo de
inversién no podrd exceder de la cantidad menor entre
el cincuenta por ciento del mGltiplo Gnico sefialado
anteriormente y el patrimonio del banco o entidad
financiera de que se trate; y el producto del diez por
ciento del valor total del Fondo de Pensiones y el
factor de riesgo promedio ponderado. El1 valor del
miltiplo Gnico aludido variara entre 0,5y 1,5.

La suma de las inversiones directas e
indirectas en acciones, depésitos en cuentas corrientes
y a plazo y otros fitulos de deuda emitidos por un
mismo banco o institucidn financiera o garantizadosApor
ellos, no podrd representar mas del siete .por ciento .
del valor total del respectivo Fondo.
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La suma de las inversiones con
recursos del Fondo en titulos de deuda emitidos o
garantizados por empresas cuyo giro sea realizar
operaciones de leasing, no podrd exceder de la cantidad
menor entre el producto de un miltiplo (Gnico para estas
sociedades fijado por el Banco Central de Chile y el
patrimonio de la empresa; y el producto del siete por
ciento del wvalor total del Fondo de Pensiones y el
factor de riesgo Ppromedio ponderado. El1 valor del’
| miltiplo Gnico aludido variarad entre 0,4 y 1.

La inversibn en efectos de comercio
no podrad exceder del veinte por ciento de la serie.

De igual forma, las inversiones con
recursos de un Fondo en bonos de una misma serie, no
podra exceder del veinte por ciento de la serie.

A En ningiin caso se podran efectuar
inversiones con recursos de un Fondo de Pensiones en
instrumentos clasificados en las categorias BB, B, C, D
6 E y en los niveles N-4 6 N-5, de riesgo a que se
refiere el articulo 105.

Las inversiones directas con recursos
de un Fondo de Pensiones en acciones de una sociedad de
las seflaladas en la letra g) del articulo 45, no podrén
exceder de la cantidad menor entre el siete por ciento
del total de las acciones suscritas de dicha sociedad;
y el producto del factor de concentracidén, el cinco por
ciento del valor del Fondo, el factor de liquidez y el
factor de activo contable depurado. Cuando se suscriban
acciones de una nueva emisidn, el monto maximo a

suscribir no podra exceder del veinte por ciento de 1la
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emisidn.

La suma de la inversién directa e
indirecta en acciones de una sociedad de las éeﬁaladas
en la letra g) del articulo 45, no podra ser superior
al producto del factor de concentracién, el cinco por
ciento del valor del Fondo, el factor de liquidez y el
factor de activo contable depurado.

Las inversidnes directas con recursos
de un Fondo de Pensiones en acciones de una sociedad de
las seiflaladas en la letra g) del articulo 45, que no
requieran de la aprobacién de la Comisién Clasificadora
de Riesgo y que cumplan con los requisitos que al
efecto establezca la Superintendencia mediante normas .
de caricter general, no podrédn exceder de la cantidad
menor entre el siete por ciento del total de las
acciones suscritas de dicha sociedad; y el 0,15 por
ciento del wvalor del Fondo. Cuando se suscriban
acciones de una nueva emisidén, el monto mé&ximo a
suscribir, no podrd exceder del veinte por ciento de la

emisidn.

La suma de 1la inversidén directa e
indirecta en acciones de una sociedad a las que se
‘refiere el inciso anterior, no podra ser superior a un
0,15 por'ciento del valor del Fondo.

Las inversiones directas con recursos
de un Fondo en acciones de wuna sociedad de las -
sefialadas en la letra h) del articulo 45, no podréan
exceder de la cantidad menor entre el veinte por ciento
del total de las acciones suscritas de la sociedad; y

el producto del factor de concentracidn, el cinco por
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ciento del valor total del respectivo Fondo y el factor
de activo contable depurado. Ademds, el limite dge
inversidén en acciones de una nueva emisién no podra
exceder del veinte por ciento de la misma.

La suma de la inversidn directa e
indirecta en acciones de una sociedad de las sefialadas
en la letra h) del articulo 45, no podrad ser. superior
al producto del factor de concentracidén, el cinco por
ciento del valor total del Fondo respectivo y el factor
de activo contable depurado.

La suma de la inversidn directa en
acciones de una sociedad bancaria o financiera no
podra exceder la cantidad menor entre el dos y medio
por ciento del total de las acciones suscritas de dicha
sociedad; y el producto del factor de concentracidn, el
dos y medio por ciento del valor del Fondo, el factor
de liquidez y el factor de activo contable depurado.

La suma de la inversién directa e
indirecta en acciones de una sociedad de las seﬁaladas'
en el inciso precedente, no podrd& ser superior al
ptéducto del factqr'de concentracién, el dos y medio
por ciento del valor del Fondo, el factor de liquidez y
el factor de activo contable depurado.

El valor del factor de liquidez, que
variard entre 0,2 y 1, debiendo fijarse su valor maximo
en 1, seré.determinado por el Banco Central de Chile |
para lo cual estableéeré las  correspondientes
equivalencias con el indice de liquidez. Este indice se
calculard trimestralmente por la Superintendencia de

Valores y Seguros, en funcidn del porcentaje de dias
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hébiles bursatiles én que la accidén haya sido transada
en las Bolsas de Valores del pais, en los doce meses
anteriores a la fecha del c&lculo, y de aquellos montos
transados diariamente del citado instrumento. Para este
efecto, 1la Superintendencia de Valores y Seguros
determinarad un monto minimo diario de transaccidn cuyo
valor no podrd ser dinferior al equivalente a 80
unidades de fomento ni superior al equivalente a 200
unidades de fomento.

El factor de activo contable depurado
mencionado en los incisos precedentes tendra los

siguientes valores: .

1 Si la proporcidn que representa el
activo contable depurado sobre el activo total, medido
sobre el balance individual de la sociedad emisora, es

superior al ochenta por ciento;

0,8 Si 1la proporcidén que representa
el activo contable depurado sobre el activo total,
medido sobre el balance individual de 1la sociedad
emisora, es igual o superior al sesenta por ciento y

menor o igual al ochenta por ciento, y

0,6 Si la proporcibén que representa
el activo contable depurado sobre el activo total,
medido sobre el balance individual de la sociedad-
emisora, es igual o superior al cuarenta por ciento vy

menor al sesenta por ciento.

En todo caso, si el factor de activo
contable depurado resultante de las disposiciones

contenidas en los estatutos de la sociedad emisora es
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inferior al determinado de acuerdo a 1lo seflalado
precedéntemente, se aplicard este #ltimo valor para
efectos de la determinaciébn de los limites méximos de
inversibn. ‘ |

El factor de concéntracién a que se
refieren los incisos anteriores, sera determinado en
funcién del grado de concentracién méximo de la
propiedad permitido por las normas permanentes de los
estatutos de 1la sociedad de que se trate y de 1la
sujecidn Ge la sociedad a lo dispuesto en el Titulo XII
de esta ley.

De esta forma, el factor de
concentracidbn sera:

1 para aquellas sociedades en que
ninguna persona directamente o por intermedio de otras
personas relacionadas pueda concentrar mas de un
treinta y dos por ciento del capital con derecho a
voto, y estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII;

0,8 para aquellas sociedades en que
la concentracidén maxima permitida sea superior a
treinta y dos por ciento y menor a cincuenta por ciento
del capital con deiecho a voto, y estén sujetas a lo
dispuesto en el Titulo XII;

0,6 para aquellas sociedades en que
la concentracidén maxima permitida sea igual o superior
a cincuenta por ciento y menor o igual a sesenta vy
cinco por ciento del capital con derecho a voto, vy

estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII;

[
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0,6 para aquellas sociedades en que
ninguna persona directamente o por intermedio de otras
personas relacionadas concentre mads de un treinta y dos
por ciento del capital con derecho a voto, y no estén
sujetas a lo dispuesto_en el Titulo XII;

0,5 para aquellas sociedades en que
la concentracién de 1la propiedad en una persona,
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas, sea superior a treinta y dos por ciento y
menor a cincuenta pbr ciento del capital con derecho a
voto, y no estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo
XII;

0,4 para aquellas sociedades en que
"~ la concentracién de la propiedad en una persona,
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas, sea igual o0 superior a cincuenta por
ciento y menor o igual a sesenta y cinco por ciento del
capital con derecho a voto, y no estén sujetas a lo
dispuesto en el Titulo XII, y |

0,3 para aquellas sociedades en que
alguna persona directamente o por intermedio de otras
personas relacionadas concentre mas de un sesenta y
cinco por ciento del capital con derecho a voto, y no
estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII.

En el caso de las sociedades anbnimas
abiertas sefialadas en el inciso segundo del articulo
112, el factor de concentracidn se determinarid sdlo en
base a la concentracidn permitida a los accionistas que

no sean el Fisco.’
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Las inversiones con recursos de un
Fondo de Pensiones en cuotas de un Fondo de inversidn .
inmobiliario, de un Fondo de inversidén mobiliario, de
un Fondo de inversit6n de desarrollo de empresas o de un
Fondo de inversibn de créditos securitizados, no podrén
exceder de la cantidad menor entre el veinte por ciento
de las cuotas suscritas del respectivo Fondo de
inversién y el cinco por ciento del valor del Fondo de
Pensiones. Cuando se suscriban cuotas de una nueva
emisién, el monto ma&ximo a suscribir no podra exceder
del veinte por ciento de la emisién.

Las inversiones con recursos de un
Fondo de Pensiones en los instrumentos sefialados en 1la
letra 1) del articulo 45, de un mismo emisor, no podrén
exceder del medio por ciento del valor del Fondo. No
obstante 1lo anterior, en el caso de que el emisor .
corresponda a un Estado o a un banco central ektranjero
el limite anteriormente seflalado no podri exceder de un
dos por ciento del valor del Fondo. Asimismo, en el
caso de la inversidén en cuotas de participacién
emitidas por fondos mutuos y fondos de inversién
extranjeros el limite m&ximo ya seflalado serd de un uno
por ciento del valor del Fondo. A su vez, la suma de
las operaciones para cobertura de riesgo sobre activos
extranjeros efectuadas con los recursos de un Fondo de
Pensiones, no podrd exceder el valor de la inversidn
mantenida por dicho Fondo e€en el activo .extranjero

'objeto de la cobertura.

La suma de las inversiones en bonos y
efectos de comercio, emitidos o garantizados por una -
misma sociedad, no podrd exceder de la cantidad menor

entre:
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~a) El producto del factor de riesgo
promedio ponderado y el siete por ciento del valor del
Fondo, y '

b) Un miltiplo Gnico que fijard el
Banco Central de Chile y el valor del activo contable
depurado de la sociedad emisora. El1 valor del miltiplo
iinico variari entre 0,08 y 0,12.

La suma de las inversiones en bonos y
efectos de comercio -emitidos por una sociedad matriz y
sus filiales o garantizados por ellas, no podrd exceder
de la cantidad menor entre:

a) El producto del factor de riesgo
‘promedio ponderado y el siete por ciento del valor del
Fondo, y

b) Un mGltiplo Qnico que fijara el
Banco Central de Chile y el valor del activo contable
neto consolidado de la sociedad matriz. E1 valor de

este maltiplo Gnico variara entre 0,08 y 0,12.

En ningin caso el Banco Central de‘
Chile podrad fijar un miltiplo Gnico inferior al valor
vigente a la fecha de modificacidén de éste, para los
‘casos a que se refieren los incisos 'primero,
vigesimotercero y vigesimocuarto. ' \

Sin perjuicio de 1lo establecido en
los incisos anteriores, la suma de las inveréiones en
bonos vy efectos de comercio emitidbs por sociedades
andnimas cuyo objeto exclusivo sea la emisidn de bonos

.0 efectos de comercio respaldados por titulos de



CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

135.~

crédito transferibles, no podrad exceder de la\cantidad
-menor entre:

‘a) El producto del factor de riesgo
promedio ponderado y el siete por ciento del valor del
Fondo, y

b) E1 veinte por ciento de 1la
respectiva serie.

B La suma de las inversiones en bonos y
efectos de comercio emitidos o garantizados por una
sociedad que tenga menos de tres afios de operacidén, no
~ podrd exceder del producto del factdr de riesgo
promedio ponderado y el tres por ciento del valor del -
Fondo, ni del veinte por ciento de la serie respectiva.
Una,véz que la sociedad cumpla tres afios de operacidn,
se le aplicarédn los limites correspondientes a las
otras sociedades emisoras de bonos y efectos de
comercio.

La suﬁa de lés inversiones en bonos y
efectos de comercio, emitidos o garantizados por una
sociedad, y de 1la inversidn directa e indirecta en
acciones de una misma sociedad, no podra exceder del
siete por ciento del'ValorAdel Fondo.

La inversidn directa e indirecta en
acciones y la inversidn en bonos y efectos de comercio
emitidos o garantizados por empresas que pertenezcan a’
un mismo grupo empresarial, de aquellos definidos en la
letra 1) del. articulo 98, no podrd exceder del quince

por ciento del valor del Fondo.
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Si como resultado del ejercicio de
una opcién de conversifn de bonos canjeables por
acciones, se excedieran 1los limites individuales de
inversién en el emisor, el Fondo tendr&d un plazo de
tres afios para ajustarse a los limites establecidos en
este articulo. . '

Los limites de inversién por emisor
para los instrumentos de la letra n) del articulo 45,
corresponderdn a los limites que resulten de asimilar
el respectivo instrumento a uno de aquellos cuyo limite
ya se encuentre definido en 1la 1ley. La respectiva
asimilacién y el limite a aplicar serd&n determinados
por el Banco Central de Chile. Asimismo, si no
existiera un instrumento de las mismas caracteristicas
para los efectos de establecer los limites por emisor,
el limite respectivo serad determinado por el Banco
Central de Chile.

’ La suma de las operaciones de
aquellas sefialadas en la letra o) del articulo 45, que
- posean idénticas caracteristicas financieras en cuanto
a plazo, moneda y tipo de instrumento, no podréan
exceder del diez por ciento del total de dichas
operaciones que se encuentren vigentes en los mercados
secundarios formales. Las referidas caracteristicas se
definirdn mediante normas de caracter general que al
efecto dictard 1la Superintendencia. El 1limite
respectivo serd determinado por el Banco Central de
Chile. |

Asimismo, la suma de las operaciones
para cobertura de riesgo financiero efectuadas con

recursos de un Fondo de Pensiones, calculada en funcidn
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del activo objeto de dicha operacién y medida en
términos netos, no podrad exceder el valor de la
inversiétn mantenida por el Fondo en el instrumento
objeto de la cobertura.

En caso de que, por cualquier causa,
una inversidén realizada con recursos del Fondo de
Pensiones sobrepase los limites o deje de cumplir con
los requisitos establecidos para su procedencia, el
exceso deberd ser contabilizado en una cuenta especial
‘en el Fondo afectado =y la  Administradora
correspondiente no podrd realizar nuevas inversiones en
los mismos instruméntos mientras dicha situacién se
mantenga. Lo anterior es sin perjuicio de la facultad
del Superintendente para aplicar las sanciones

administrativas que procedan.

Los excesos de inversién que en
conjunto no superen el cinco por ciento del valor del
Fondo de Pensiones, podran mantenerse hasta el momento
en que la Administradora estime obtener la méxima
recuperacidén de los recursos invertidos. Los excesos
que superen el cinco por ciento del valor del Fondo,
deberan eliminarse ‘dentro . del plazo de tres afios
contado desde la fecha en que se produjeron, pudiendo
la Administradora seleccionar  libremente los
instrumentos que enajenara.

Cuando se sobrepase un limite de
inversién por emisor.en m&s de un veinte por ciento del
iimite maximo permitido, el exceso por sobre este
porcentaje deberd eliminarse dentro del plazo de tres.

afios contado desde la fecha en que se produjo.
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Las facultades que por esta ley se
confieren al Banco Central de Chile, ser&n ejercidas
por éste previo informe de 1la Superintendencia para
cada caso particular. ' '

La Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras proporcionaréa trimestralmente
a la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, el c&alculo del total de activos, total de
pasivos, patrimonio, activo contable depurado, activo
contable neto consolidado, numero de acciones suscritas
y el valor del factor de concentracién de cada
institucién financiera o filial de éstas, que estén
sometidas a su fiscalizacién. Asimismo, proporcionara
semestralmente la ndmina de las sociedades a que se
‘refiere la letra g) del articulo 45, que no requieran
de la aprobacién de la Comisidén Clasificadora de
Riesgo, que cumplan con los requisitos Qque se
establecen en el inciso cuarto del articulo 45.

La Superintendencia de Valores vy
Seguros debera& proporcionar trimestralmente a la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones el calculo del total de activos, total de
pasivos, patrimonio, activo contable depurado, activo
contabie neto consolidado, indice de 1liquidez, niimero
de acciones suscritas, nimero de cuotas suscritas de
Fondos de inversidén = inmobiliario, de Fondos de
inversidén de desarrollo de empresas, de Fondos de
inversién mobiliarios y de Fondos de inversidn de
créditos securitizados y el valor del factor de
concentracién, informacidn que deberd proporcionarse
por cada empresa emisora de bonos o efectos de

comercio, como también por cada sociedad andnima -
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abierta o Fondo de inversifn, cuyas acciones o cuotas
puedan ser adquiridas con los recursos de los Fondos de
Pensiones. Asimismo, proporcionard semestralmente 1la
némina de las sociedades a que se refiere la letra g)
del articulo 45, que no requieran de la aprobacidén de
la Comisidén Clasificadora de Riesgo, que cumplan con
los requisitos que al efecto se establecen en el inciso
cuarto del articulo 45.".

14.- Agrégase el siguiente articulo

47 bis:

"Articulo 47 bis.- El1 Fondo de
Pensiones sdlo podra invertir en acciones emitidas por
_empresas que sean. personas relacionadas a la
Administradora, cuando dichas acciocnes tengan un factor
de liquidez igual a uno y siempre que la transaccidn se
efectie en el mercado secundario formal. Esta
restriccién de liquidez también se aplicara cuando la
adquisicidén se origine del ejercicio del derecho de
Suscripcién preferente de acciones en sociedades que
sean personas relacionadas a la Administradora Yy en 1as'
que el Fondo ya es accionista. Con todo, el 1limite
maximo de inversidén establecido en el articulo 47, para
un Fondo de Pensiones en acciones de una sociedad de
las seflaladas en las letras g).y h) del articulo 45 y
de acciones de sociedades bancarias o financieras
emitidas por empresas que sean personas relacionadas a
la Administradora, en 1lo que respecta al porcentaje
accionario de 1la sociedad, sera del dos por ciento,
cinco por ciento y medio por ciento, respectivamente,
del total de acciones suscritas de dicha sociedad. A su
vez, s0lo se podrén adquirir acciones emitidas por

empresas que sean personas relacionadas a la
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Administradora, cuando éstas cuenten con la aprobacidn
de la Comisién Clasificadora de Riesgo. Para efectos -
de las restricciones contenidas en este inbiso, se
entender& que las iqversiones de un Fondo de Pensiones
en acciones de las sociedades inmobiliarias a que se
refiere la letra h) del articulo 45, no crean 1la
condicidn de persona relacionada con la respectiva
Administradora.

El Fondo de Pensiones no podrd poseer
cuotas que representen mas de un diez por ciento de un
Fondo de inversibn, cuando éste posea titulos de un
emisor en que la Administradora o sus personas
relacionadas sean personas con interés, de aquellas
definidas en la letra m) del articulo 98. Tampoco podra
poseer cuotas que representen mas de un cinco por
ciento d@de las cuotas emitidas por un fondo de -
inversién, cuando la Administradora sea persona
relacionada a los administradores del fondo de
inversién.

El Fondo de Pensiones sélo podra
adquirir instrumentos de deuda emitidos o garantizados
por personas relacionadas a la Administradora cuando se
clasifiquen en categorias AAA o AA o en nivel N-1 de
riesgo. La inversidén del Fondo no podra exceder del
cinco por ciento de la emisidén. En las operaciones que
se realicen a través del mercado'primario formal, el
Fondo cuya Administradora sea persona relacionada al
emisor, no podra adquirir el instrumento si su precio
es - superior al precio promedio ponderado de ‘la
colocacidén, una vez 'excluidos el precio m&ximo y minimo -
de adjudicacidén. Se entenderd por precio maximo, el

precio promedio ponderado pagado por el cinco por
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ciento del valor total del m&s alto precio de 1la
colocacibn. En todo caso, el Fondo no podra adquirir
mds de un veinte por ciento de la colocacidén diaria del
instrumento de que se trate.

Los recursos de los Fondos de
Pensiones no podrén ser invertidos en titulos emitidos
o garantizados por 1la Administradora del Fondo
respectivo. '

Los 1limites individuales para la
adquisicién de titulos de Qeuda relativos al activo
contable depurado y al activo contable neto consolidado
del emisor, se reducirdn al tres por ciento cuando el
instrumento sea emitido por personas relacionadas a 1la
Administradora.

El limite maximo de inversidn para un
Fondo de Pensiones en instrumentos emitidos o
garantizados por cada sociedad relacionada con 1la
Administradora, no podra exceder de un medio por ciento

del valor del Fondo de Pensiones.

La suma de las inversiones efectuadas
en forma directa e indirecta en instrumentos emitidos o
garantizados por todas las sociedades que sean
relacionadas con la Administradora, no podr& exceder

del cinco por ciento del valor del Fondo.

Cuando dos o mas Fondos de Pensiones
‘sean administrados por sociedades que sean personas
relacionadas entre si1, se entendera que los limites
sefialados en el articulo 47 rigen para la suma de las

inversiones de todos 1los Fondos administrados por
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sociedades que sean personas relacionadas. Sin
perjuicio de 1lo anterior, no se podran invertir 1los
recursos de un Fondo en acciones de una -sociedad
accionista, ya sea en forma directa o indirecta, en mas
de un cinco por ciento del total de acciones suscritas
de la Administradora de ese Fondo.".

15.~ Al articulo 48:

a) Reemplazase el inciso segundo por
el siguiente:

"Sin perjuicio de lo dispuesto en el
inciso anterior, con 1los recursos de los Fondos de
Pensiones se podran'adquirir los instrumentos. a qué se
refieren las letras a), e), £), g), h), 1), 3), k), m),
n) y i) y los seriados comprendidos en las letras b) vy
¢) del articulo 45, en el mercado primario formal
definido en el ©presente articulo, cuando estos
instrumentos no se hubieran transado anteriormente.
Asimismo, la suscripcidén y pago de cuotas de Fondos de
inversién a que se refieren las letras i), j), m) y #)
del articulo 45, podra efectuarse directamente en la
entidad emisora al precio de suscripcidbn de la
emisidn, con sujecidén a las normas establecidas en la
ley N2 18.815 y a las normas que a este respecto
imparta la Superintendencia.". '

b) Intercilase en el inciso tercero
entre las frases "instituciones financieras" y "que no
se hubieran transado anteriormente", la palabra

"nacionales".

c) Agrégase el siguiente péarrafo
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final a la letra b) del inciso cuarto:

"Para el caso de las transacciones de
instrumentos seflalados en la letra 1) del articulo 45,
la definicién de Mercado Secundario Formal, sera
aquella establecida por el Banco Central de Chile.".

v 16.- SustitGyese el articulo 49, por
el sigquiente: ' '

_ *Articulo 49.- El1 Banco Central de
Chile podra establecer, mediante normas de caréacter
genéral, limites mé&ximos de inversidn superiores a los
que fije de conformidad a las normas establecidas en
los articulos 45 y 47, para los primeros doce meses de
operacidédn de un Fondo de Pensiones, contados desde la
fecha de 1la fesolucién que autoriza la existencia y
aprueba los estatutos de la Administradora.".

17.- Al articulo 94:
a) Reemplizase el primer parrafo del

nimero 8, por el siguiente:

"8.- Aplicar las sanciones y disponer
la revocacidén de autorizacidén de existencia de
conformidad a la ley, de las Administradoras de Fondos
de Pensiones, y de sus sociedades filiales, o 1la
enajenacidén de las inversiones efectuadas en o a través
de éstas,‘cuando no cumplan con 10 establecido en el
inciso quinto del ‘articulo 23, mediante resoluciones
fundadas, las que deberadn ser notificadas por un

ministro de fe.".
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b) Intercdlase en el segundo parrafo
del nimero 8, entre las palabras "afectada" y "podra",
la frase "o sus sociedades filiales", y reempl&zase la
palabra "podra" por "podran".

c) Reemplazase el nimero 10, por el
siguiente: '

"10.- Efectuar los estudios técnicos
necesarios que tiendan al desarrollo y fortalecimiento
del Sistema de Pensiones.".

a) Agrégase el siguiente nimero 12:

"12.- Nombrar, mediante resolucidn
fundada, que debera contar con el acuerdo previo del
Banco Central de Chile, administrador delegado en las
Administradoraé, el que tendra todas las facultades del
giro ordinario que la ley y los estatutos sefialan al
directorio y al gerente, en lo que a la gestidn del
Fondo correspondan, cuando aquéllas hubieren incurrido
en infraccidén grave de ley, y que cause o0 pudiera
causar perjuicio al Fondo que administra. Dicho
nombramiento procedera también respecto de la
Administradora que redujere de hecho su patrimonio a
una cantidad inferior al minimo exigido en el articulo
24, y comprenderd en este caso la totalidad de su giro'

ordinario.

La resolucidén antes indicada sera
reclamable ante la Corte de Apelaciones respectiva,
sujetadndose su tramitacidén al procedimiento establecido

en el nimero 8 del presente articulo.
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El nombramiento del administrador
delegado no podrad tener una duracidn superior a tres -
meses, no obstante lo cual, podra renovarse por un
periodo de igual Quracién si el Superintendente 1lo
estima necesario.".

18.~- Al articulo 98:

_ ~a) Reemplazanse las letras b), vd),
e), £), g)y j), por las siguientes:

"b) Pérdida potencial estimada:
Aquella que resulta de considerar los montos invertidos
por la empresa en instrumentos cuya clasificacidn sea
categoria BB, B, C, D o E o niveles N-4 & N-5 de
riesgo, en acciones de sociedades y en instrumentos no
clasificados. En caso de inversiones en instrumentos
clasificados en categorias A o BBB o en los niveles N-2
& N-3 de riesgo, se deberd considerar dentro de la
pérdida potencial estimada un sesenta por ciento y un
veinte por ciento de la inversidn, respectivamente. De
igual forma, deberd considerarse dentro de la pérdida
potencial estimada, independientemenfe de su
clasificacién de riesgo, toda inversién realizada en
instrumentos distintos de acciones emitidos por una
sociedad para la cual la empresa inversionista o 1la
~emisora posean, directamente o a través de otra persona
| natural o juridica, el cinco por ciento o mas del
capital con derecho a voto de la empresa emisora o

inversionista, respectivamente;

d)> Inversidn indirecta en acciones en
una sociedad: Aquella que se realice a través de la

tenencia de acciones o derechos en otras sociedades que
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sean accionistas de dicha sociedad, independientemente
del nimero de sociedades a través de las cuales se
produzca esta relacidn.

La Superintendencia determinara,
mediante normas de caracter general, el procedimiento
para efectuar la medicibén de las inversiones indirectas
en una sociedad;

e) Activo contable neto consolidado:
La diferencia entre‘el activo de una sociedad matriz y
sus filiales, y la pérdida potencial estimada calculada
sobre la base del balance consolidado.

Los términos ‘"sociedad matriz" vy
"fiiial", tienen el alcance sefialado en el articulo 86
de la ley N2 18.046;

f) Activo contable depurado: Es aquel
que resulta de sumar la totalidad de 1los activos
operacionales y una parte del resto de los activos, del
balance. individual. Esta parte se calculara
multiplicando el valor contable del activo respectivo
por el porcentaje y el coeficiente que se indican a
continuacidn. N

_ Si se trata de titulos de deuda, el
coeficiente serd uno. Cuando dichos titulos sean
emitidos por personas relacionadas, el coeficiente sera
0,6. En el caso de inversiones en acciohés de
sociedades no registradas en la Superintendencia de
Valores y Seguros o inversiones en acciones de
sociedades que no. sean filiales ni coligadas, el

coeficiente serd uno. Si se trata de inversiones en
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acciones de sociedades filiales o coligadas registradas
en la Superintendencia de Valores y Seguros, el’
coeficiente correspondera a la proporcibn que
represente el activo contable depurado de dicha
sociedad en relacidn a su activo total.

El activo contable depurado en cada
sociedad filial o coligada se calculari en la misma
forma que se ha establecido para la sociedad emisora.
El porcentaje antes aludido sera el que se sefiala a
continuacibn:

1. Inversiones en acciones de
sociedades anbnimas filiales registradas en la
Superintendencia de Valores y Seguros: ochenta por
ciento. |

_ 2. Inversiones en acciones de
sociedades andnimas. filiales no registradas en la
Superintendencia de Valores vy Seguros: veinte por
ciento.

3. Inversiones en filiales que no

sean sociedades anénimas: diez por ciento.

4. Inversiones en acciones de
sociedades andnimas coligadas registradas en 1la
Superintendencia de Valores y Seguros, en que se posea

m&s de un tercio del capital: setenta por ciento.

5. Inversiones en  acciones de
sociedades andénimas coligadas registradas. en la
Superintendencia de Valores y Seqguros en que se posea

menos de un tercio del capital: cuarenta por ciento.
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6. Inversiones en acciones de
sociedades anénimas coligadas no registradas en la
Superintendencia de Valores y Seguros: diez por ciento.

7. Inversiones en empresas coligadas
que no sean sociedades andnimas: cero por ciento.

8. Inversiones en acciones de .
sociedades anbénimas que no sean coligadas ni filiales y

gque estén aprobadas por la Comisidn Clasificadora de
Riesgo: treinta por ciento.

En el caso de inversiones en acciones
de sociedades organizadas de acuerdo a la legislacién
vigente en otros paises, la Superintendencia de Valores
y Seguros establecerd las respectivas equivalencias con
los porcentajes anteriores los que se multiplicaran por
un factor que dependerd del tipo pais de que se trate,

el que serd determinado por dicha Superintendencia.

Para estos efectos, se distinguirén
los siguientes tipos de paises: '

1) Aquellos que poseen clasificacidn
de riesgo pais de grado de inversién reconocida
internacionalmente, y en los que las sociedades estén
fiscalizadas y auditadas' de acuerdo a normas que
generan adecuada informacién a los accionistas
minoritarios Y acreegores, a juicio de la
Superintendencia de Valores y Seguros, o que poseen
registro de valores y convenios formales de intercambio
de informacidn con las Superintendencias de Valores y
Sequros o la de Bancos e Instituciones Financieras,

segin corresponda, © cuyas empresas se someten a l1los
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requisitos de registro en 1la Superintendéncia de
Valores Yy Seguros. En este caso el factor variara
entre 0,6 y 0,8.

2) Aquellos que no poseeh
clasificacién de riesgo pais Qde grado de inversidn,
pero que poseen registro de valores y convenios
formales de intercambio de informacidén - con = las
Superintendencias de Valores y Sequros o la de Bancos e
Instituciones Financieras, segin corresponda. En este
caso el factor variara entre 0,4 y 0,6.

3) Aquellos que  no poseen
clasificacién de riesgo pais de grado de inversibn y
cuyas empresas se someten a los requisitos de registro -
en la Superintendencia de Valores vy Seguros; En este
caso el factor variard entrxe 0,4 y 0,6.

4) Otros, cuyas sociedades no cumplen
con lo sefialado en los niimeros precedentes. En este

caso el factor sera 0,2.

Si se trata de titulos de deuda
emitidos en Chile, el porcentaje a que se refiere el

primer parrafo de esta letra sera:

a) Clasificados en categoria AAA o en
nivel N-1 de riesgo y aquellos correspondientes a 1la
letra a) del articulo 45: cien por ciento del valor de

la inversiodn.

b) Clasificados en categoria AA de

riesgo: noventa por ciento del valor de la inversién.
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c) Clasificados en categoria A de
riesgo: ochenta por ciento del valor de la inversién.

d) Clasificados en categoria BBB de
riesgo o0 nivel N-2: sesenta por ciento del valor de la
inversién.

e) Clasificados en nivel N-3: treinta
por ciento del valor de la inversiodn.

£f) Clasificados en categorias BB, B,
C, Do E y en los niveles N-4 6 N-5 de riesgo, y otros
titulos de deuda no clasificados: cero por ciento del
valor de la inversién.

Cuando se trate de acciones no
aprobadas por la Comisidn Clasificadora, distintas a
las sefialadas en el parrafo tercero de esta letra, el
porcentaje a que se refiere el primer padrrafo sera cero
por ciento del valor de la inversiodn.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el
parrafo tercero, el porcentaje a que se refiere el
primer péarrafo, ambos de esta letra, serd cero por
ciento del valor de la inversidn, en caso de acciones
de sociedades de aquellas a que se refiere el inciso

primero del articulo 45 bis.

En el caso de instrumentos de deuda
emitidos en el extranjero'que'posean clasificacidén de
riesgo otorgada por la Comisién Clasificadora de
Riesgo, se aplicaran los porcentajes correspondientes a
tales clasificaciones indicados en las letras a) a la

f) del parrafo sexto. En el caso de instrumentos de
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deuda emitidos en el extranjero que posean
clasificacidén de riesgo, pero que no cuenten con
clasificacibn otorgada por la Comisifén Clasificadora de
Riesgo, la Superintendencia de Valores y Segquros debera
establecer las equivalencias con las categorias
definidas en el articulo 105 e indicadas en las letras
a) a la f) del parrafo sexto. En el caso de paises con
clasificaciébn de ‘'riesgo que alcancen grados de
inversidn, los porcentajes indicados en las letras a) a
la f) se multiplicarén por 0,8. Tratandose de paises
‘que no posean clasificacién de riesgo de grado de
inversién, este factor sera 0,2.

El Banco Central de Chile determinara
los paises que poseen una clasificacibén de riesgo de
grado de inversién, basado en clasificaciones
realizadas por entidades internacionalmente

reconocidas.

g) Factor de riesgo promedio
ponderado: La suma de los productos entre el factor de
riesgo, de acuerdo a lo definido en el articulo 105,
que corresponda a cada instrumento o serie emitidos o
avalados por la institucidn, de acuerdo con 1la
‘categoria’ en que -hayan sido «clasificados, y la
proporcidn que represente el monto de la inversidn del
Fondo respectivo en cada uno de los instrumentos,
respecto del valor total de las inversiones del Fondo
en los distintos titulos representativos de deuda de

ese mismo emisor

j) Sociedades Anénimas Inmobiliarias:
Aquellas qgque tengan como giro Gnico el negocio

inmobiliario y el de mutuos hipotecarios con cl&usula a
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la orden. Se entender& para estos efectos como negocio
inmobiliario lo siquiente: la compraventa o .
arrendamiento, en cualquiera de sus modalidades, de
toda clase de bienes raices con exclusién de predios
agricolas; la tenovécién, remodelacidn, construccidn y
desarrollo de proyectos inmobiliarices en bienes raices
de su propiedad; la inversibn en acciones de sociedades
cuyo objeto sea la participacién en las concesiones a
que se refiere el DFL. N2 164, de 1991, del Ministerio
de Obras Piblicas, y 1la inversién en acciones de
sociedades cuyo giro Gnico sea el hegocio inmobiliario
definido en esta letra, con la salvedad de que en este
caso tales sociedades podré&n invertir en predios
agricolas. Estas (ltimas no podran tener una relacidn
superior a un cincuenta por ciento entre su pasivo
exigible y su patrimonio, ni podr&n invertir mas del
diez por ciento de su activo total en acciones de otras .

sociedades.

Las sociedades de que trata esta
letra podrdn invertir en inmuebles destinados a 1la
vivienda, s6lo cuando éstos formen parte de manera
indivisible de un inmueble mayor destinado a un fin
comercial o'industrial. En ningun caso la inversidn en
viviendas podra exceder del dos por ciento de los

activos totales de la sociedad.

Se entender& para estos efectos como
- negocio de mutuos hipotecarios con cliusula a la orden
la compra, venta y otorgamiento de los mutuos que se

definen en la letra k) siguiente, y".".

‘ b) Agréganse las siguientes letras
1), m)y y n) '
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“1) Grupo empresarial: Aquel definido
en el Titulo XV de la ley N% 18.045;

m) Persona con interés: Aquella
definida en el articulo 82 de la ley N2 18.045;

n) Persona controladora: Aquella
definida en el articulo 97 de la ley N2 18.045.".

19.~ Sustitiyese el articulo 99, por
el siguiente:

“"Articulo 99.- Créase una Comisidn
Clasificadora de Riesgo, en adelante Comisidn
Clasificadora, con personalidad juridica y patrimonio
propio, formado mediante los aportes a que se refiere
el inciso final del articulo 102, la que tendrd las

siguientes funciones:

a) Aprobaf o) _rechazar los
instrumentos representativos de capital, deuda vy
cobertura de riesgo susceptibles de ser adquiridos con
recursos de los Fondos de Pensiones, de conformidad a

lo dispuesto en el inciso cuarto del articulo 45;

b) Asignar una categoria de riesgo,
de aquellas seflaladas en el articulo 105, a 1los
‘ instrumenfos de deuda a que alude la letra a) anterior,
salvo que se trate del rechazo de un instrumento en 1la
forma establecida en el inciso gquinto del articulo 105,

en cuyo caso no procederad tal asignacidn;
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c) Establecer 1los procedimientos
especificos de aprobacién de acciones de sociedades
andnimas inmobiliaiias, de cuotas de Fondos dej
Inversién, de instrumentos representativos de capital y
de operaciones de ' cobertura de riesgo financiero
incluidos en la letra 1), de instrumentos contemplados
en la 1letra n) que no correspondan a acciones de
sociedades anbnimas o0 titulos de deuda, y de 1las
operaciones para la cobertura de riesgo financiero a
"que se refiere la letra o), asi como establecer, en
conformidad con lo dispuesto en el articulo 106, los
requisitos minimos para'la aprobacibén de acciones de la
letra g), todas del articulo 45;

d) Establecer las equivalencias entre
las clasificaciones de los titulos de deuda sefialados
en la letra 1) del articulo 45, realizadas por
entidades clasificadoras internacionalmente.recbnocidas
y publicadas "en el Diario Oficial, seglin lo dispuesto
en el articulo 48 de la ley N2 18.840, y las categorias
de riesgo definidas en el articulo 105, y ‘

e) Aﬁrobar, modificar o rechazar 1las
clasificaciones practicadas. = por entidades
clasificadoras internacionalmente reconocidas, a 1los
instrumentos de deuda seflalados en la letra 1) del
articulo 45, en virtud de lo establecido en el articulo
105.".

20.- Introdidcense  las siguientes
modificaciones al articulo 100:

~a) Agrégase en el inciso segundo, a

continuacidén del punto aparte(.), que pasard a ser
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punto seqguido, la siguiente oracibn:

“Igual procedimiento se aplicari para
designar al vicepresidente, que subrogari al presidente
en caso de ausencia o impedimento de éste.". '

b) Sustitlyese el inciso cuarto por
los siguientes incisos:

"No obstante 1lo dispuesto en el
inciso anterior, 1los acuerdos para aprobar o mantener
la'aprobacién de inversién en titulos de acciones de
las sociedades a que se refieren los incisos segundo y
tercero del articulo 112, deberén adoptarse con el voto
favorable de a 1o menos dos representantes de las
Administradoras de Fondos de Pensiones.

_ En caso de ausencia o impedimento de
alguno de los miembros sefialados en las letras a), b) o
_c)- del inciso primero, integrara la Comisidn
Clasificadora un funcionario de la Superintendencia que
por la jerarquia de su cargo, profesién y &rea de
especialidad, pueda _subrogar al titular, debiendo

designarlo para tal ‘efecto el propio Superintendente.".

21.- Sustitiyese el articulo 101, por
el siguiente:

MArticulo 101.- Los miembros
sefialados en la letra d) del articulo anterior, duraran
dos afios en sus cargos y seran elegidos eh>la forma que
determine un Reglamento  que acordaréan las

" Administradoras actuando en conjunto.
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Dichos miembros deberdn reunir 1los .
requisitos exigidos por las leyes para ser director de
una sociedad anénima abierta Yy no podrén ser
corredores de bolsa o agentes de wvalores, ni ser
gerentes, administradores o0 Qdirectores de estas
entidades, de un banco o de una institucibén financiera.
A su vez, no podran ser personas relacionadas a alguna
Administradora de Fondos de Pensiones O ser socios,
administradores o miembros del consejo de clasificacibn
de las entidades clasificadoras a que se refiere la ley
Ne 18.045. |

Junto con la designacibn de cada una
de las personas a que se refiere la letra d) del
“articulo anterior, deberd también designarse un miembro -
suplente, quien reemplazara al respectivo titular en

caso de ausencia o impedimento de éste.

Los miembros titulares o suplentes
que de conformidad al articulo 82 de la ley N2 18.045,
sean personas con interés en un emisor cuyos
instrumentos se sometan a la aprobacidn de la Comisidn
Clasificadora, se abstendré&n de participar en el debate
y en la adopcidn de cualquier acuerdo relativo a dichos
binstrumentos, ‘debiendo retirarse de la sesidn

respectiva.".
. 22.- Al articulo 103:

a) Reemplazase en el inciso primero -
la frase "los funcicnarios de la Superintendencia de
_ Administradoras  de Fondos de Pensiones", por la

siguiente:
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"los funcionarios péiblicos".

b) Sustitﬁyes§ en el inciso segundo
la frase "cuarto del articulo'QOB" por ‘"“primero del
articulo 109". :

c) Agrégase el siguiente inciso
tercero: k

"Los miembros de la Comisidén
Clasificadora, los integranteéi de la Secretaria
Administrativa, 1los funcionarios’ piblicos o aquellas
personas que tomen conocimiento de las proposiciones de
aprobacidn de instrumentos o de 1las clasificaciones
presentadas a la Comisi6bn Clasificadora para su
consideracidbn, que presentaren o) difundieren
informacién falsa o tendenciosa respecto de los
instrumentos que aquélla deba. :aprobar o rechazar,
sufrirdn la pena de reclusidn menor en sus grados
minimo a medio e inhabilitacidén para cargos en 1la
Comisibn Clasificadpra Yy en cualquier oficio piblico
por todo el tiempo de la condena, sin perjuicio de 1las

acciones civiles que correspondan.”.

23.~ Sustitiyese el articulo 104 por
el siguiente: '

"Articulo 104.- La Comisidn
Clasificadora debera considerar péra_su aprobacidn o
rechazo,'y asignarle una categoria de clasificacién de
las indicadas en el articulo 105,;$i correspondiere, a
todos aquellos titulos de deuda §ue cuenten con dos
clasificaciones de riesgo efectuadas en conformidad a

- lo dispuesto en la ley N2 18.045; Esta asignacidn 1la
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efectuar& para el sblo efecto de determinar la
diversificacién de las inversiones que se realicen con
los recursos de los Fondos de Pensiones.

La Comisidn Clasificadora considerara
para su aprobacidén o rechazo todas aquellas acciones de
la letra g) del articulo 45, exceptuadas las sefialadas
en el inciso cuarto del articulo 45, que de acuerdo con
la informacidn que le debera proporcionar
semestralmente la Superintendencia de Valores y Seguros
y la de Bancos e Instituciones Finahcieras, no sean
objeto de 1las prohibiciones que establece el inciso
primero del articulo 45 bis y cumplan con 1los '’
requisitos a que alude el articulo 106. Sin perjuicio
de lo anterior, la Comisidn Clasificadora considerara
estas acciones para su aprobacién o rechazo cuando el
emisor asi lo solicite, mediante la presentacibdn Jde dos
ciasificaciones hechas en conformidad a 1la ley N2
18.045, siempre que tales acciones no sean objeto de
las citadas prohibiciones.

Las acciones de sociedades andnimas
inmobiliarias y las cuotas de fondos ge inversién seran
consideradas por la Comisi6én Clasificadora para su
aprobacibn o rechazo cuando asi 1o solicite su emisor.
Los instrumentos financieros a que se refiere la letra
1) gdel articulo 45, serdn considerados por la Comisidn
Clasificadora para su aprobacién o rechazo, cuando lo
solicite alguna Administradora de Fdndqs de Pensiones.
Asimismo, los titulos a que se refiere la letra n) del
citado articulo 45 que no sean titulos de deuda o
acciones de sociedades anénimas; sera@n considerados por
la Comisidn Clasificadora para su aprobacidn o rechazo,

a solicitud del emisor o de alguna Administradora,
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segin determinars el Banco Central de Chile a1
autorizar el titulo,",

24.- Reemplizase e] articulo 105, por .
el siguiente: ' ) '

2.~ Categoria AA con factor 0,9 (cero
coma nueve);

3.- Categoria A con factor 0,8 (cero
coma ocho); . ‘

4.- Categoria BBB con factor 0,6
(cero coma seis);

5.= Categbria BB con factor 0 (cero);
6.~ Categoria B con factor 0 (cero);

7.- Categoria C ch»fathr 0 (cero);

8.~ Categoria D cqn factor 0 (cefo),

9.~ Categoria E con factor 0 (cero),
sin informacidn disponible Para clasificar. '
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_ Establécense los siguientes niveles y
factores de riesgo para los instrumentos financieros a
que se refiere la letra k) y las letras b), ¢), 1) y n)
si se tratare de instrumentos de deuda de corto plazo:

1.~ Nivel i (N-1) con factor 1 (uno);

2.~ Nivel 2 (N-2) con factor 0,6
(cexo coma seis);

)

, 3.- Nivel 3 (N-3) con factor 0,3
(cero coma tres); |

4.~ Nivel 4 (N-4) con factor 0
(cero), y

5.-Nivel 5 {(N-5) con factor 0 (cero),
sin informacidén disponible para clasificar.

Las categorilas y niveles seflalados en
el inciso anterior corresponderan a los definidos en la
vley N® 18.045. La categoria AAA y el nivel N-1 son los
de mas bajo rieégo, el que aumenta progresivamente
hasta la categoria D y el nivel N~q, que serédn los de
mds alto riesgo. ,
La Comisidn Clasificadora debera
asignar al instrumento la categoria de mayor riesgo de
entre las que 1le hubieren otorgado las'clasificadoras
contratadas por el emisor del titulo de deuda, de -
conformidad a la ley N2 18.045. Sin perjuicio de 1lo
énterior, la Comisidn Clasificadora podrd solicitar al -
emisor, una clasificacién adicional de un tercer

clasificador privado, elegido por éste, de aquellos a
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que alude 1la citada ley. En este dltimo caso 1la
Comisién Clasificadora deberi asignar al instrumento la
categoria indicativa de mayor riesgo de entre las tres
propuestas. Sin embargo, la Comisién podra, mediante
decisibn fundada y con el voto de al menos cinco de sus
miembros, omitir la consideracién de una de las tres
proposiciones, debiendo asiénar al instrumento 1la
categoria indicativa de mayor riesgo de entre 1las
restantes dos proposiciones.

Con todo, la Comisién Clasificadora
podrad rechazar un titulo de deuda con el voto favorable
de la mayoria de los miembros asistentes a la sesién,
debiendo constar la fundamentacién en el acta, salvo
que la Comisién Clasificadora determine que ésta
requiera reserva.

Cuando se trate de instrumentos de
deuda de la letra 1) del articulo 45, la clasificacidén
se hara en funcibn de 1la clasificacidn que entidades
clasificadoras internacionalmente reconocidas hubieren
realizado y que el Banco Central de Chile hubiera
publicado en el Diario Oficial, segln el articulo 48 de
la ley N®? 18.840. Cuando se trate de'instrumentos de
éapital, éstos se aprobardn de conformidad con 1los
procedimientos que para tal efecto habra de establecer.
la Comisidén Clasificadora, de acuerdo con lo dispuesto
en la letra e) del articulo 99.

La_ Coﬁisién Clasificadora debera
establecer las equivalencias entre las categorias de
clasificacién internacionales y las senaladas en 'el.
inciso primero de este articulo, sin perjuicio de que

podrda establecer factores - adicionales adversos que
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pudieran modificar la clasgificacién final. Estos
criterios de equivalencia se estableceran mediante un
acuerdo que entrard 'en vigencia desde su publicacién en
el Diario Oficial, para el solo efecto de 1la
clasificacibébn de los instrumentos de deuda a que se
refiere la letra 1) del articulo 45.°".

25.~ Sustitiyese el articulo 106, por
el siguiente:

"Articulo 106.- Las acciones a que se
refiere la letra g) del articulo 45, con excepcibn de
las seflaladas en el inciso cuarto del articulo 45,
seradan sometidas a la aprobacién de la Comisidn
Clasificadora en consideracién al cumplimiento de los
requisitos minimos que serin determinados en base a la
informacibn piblica histérica gque el emisor haya
entregado a la entidad fiscalizadora que corresponda.

Para que una accidn de las sefaladas
en el inciso anterior pueda ser aprobada por 1la
Comisién Clasificadora, bastard que 'su emisor cumpla
con los citados requisitos minimos. La especificacidn
conceptual, la metodologia de cdlculo y el valor limite
de los indicadores considerados en estos requisitos,
los determinara la Comisién Clasificadora de'Riesgo,
previo informe favorable. de 1la Superintendencia,

debiendo publicarlos en el Diario Oficial.

Los requisitos minimos relativos a
las acciones a que se refiere el inciso primero,
consideraran respecto del emisor, la disponibilidad de
estados financieros auditados para los 4ltimos _tres-

afios, con resultados positivos al menos en ‘los dos
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Gltimos, un nivel de cobertura de gastos financieros y
una adecuada liquidez, requiriéndose que en dicho
periodo no se hayan producido cambios que 'pudieren
provocar efectos positivos o negativos en la
administracién, 1la propiedad, el giro, los activos
esenciales, los procesos productivos u otros cambios
que pudiereh afectar su solvencia.

En el caso de acciones de bancos o de
instituciones financieras o de empresas de leasing, se
considerarn como requisitos minimos, la disponibilidad
de estados financieros auditados para los Gltimos tres
arios, con resultados positivos al menos en los dos
dltimos, y un determinado nivel de endeudamiento .
econbmico, requiriéndose que en dicho periodo no se
hayan producido cambios que pudieren provocar efectos
positivos o negativos en la administracidn, la
propiedad, el giro, 1los activos esenciales u otros

cambios que pudieren afectar su solvencia.

Con todo, la Comisidn Clasificadora
podra rechazar una accidn con el voto favorable de 1la
mayoria de los miembros asistentes a la sesidn,
debiendo constar la fundamentacidén en el acta, salvo
- que la Comisidén Clasificadora determine que é&sta

requiera reserva.

Las Superintendencias de Valores vy
Seguros © de Bancos, e Instituciones Financieras, seglin .
corresponda, efectuardn el calculo de los requisitos
minimos Yy cohfeccionarén una noémina de emisores de
acciones de la letra'g) del articulo 45 que cumplan con
ellos, ndémina gue serd rewmitida semestralmente a 1la

Comisidén Clasificadora y a 1la Superintendencia de
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Administradoras de Fondos de Pensiones, a m&s tardar
los dias diez de mayo y diez de octubre de cada afio,
pudiendo sin embargo ser modificada o complementada en
cualquier fecha.

Cuando las acciones de un emisor
hubieran sido rechazadas por la Comisidn Clasificadora
por una causal distinta a la establecida en el articulo
107, o cuando éste no cumpliere con los requisitos
sefialados en el inciso segundo, podra solicitar una
nueva consideracién de la Comisién Clasificadora
presentando a ésta y a la Superintendenéia, dos
informes completos de clasificacidédn de riesgo de sus
acciones, elaborados en conformidad a lo sefialado en la
ley N2 18.045, por diferentes clasificadoras privadas.
Tales informes se justificaran sdlo cuando contengan
opiniones en que se califique la solvencia del emisor
en base a antecedentes adicionales a los considerados
por la Comisién Clasificadora. No obstante, ésta podra
requerir al emisor la presentacién de una clasificacién
" adicional de conformidad a 1lo dispuesto en 1la citada
ley, elaborada por otro clasificador elegido por éste.
Lo anterior no ser& impedimento para que la Comisidn
Clasificadora pueda ejercer nuevamente su derecho a

rechazar el instrumento.

Las cuotas de fondos de inversidn Y
las acciones de sociedades andnimas inmobiliarias se
aprobaradn a solicitud de los emisores en consideracidn
a los objetivos de inversidn y las politicas destinadas
a cumplirlos, a 1la calificacién de 1los recursos
profesionales de lé_administracién Yy a otros aspectos
que determine la Comisién Clasificadora, 1los cuales

deberan darse a conocer mediante acuerdo publicado en

1
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el Diario Oficial. La informacidn necesaria para la
evaluacidn de estos instrumentos deberd ser aportadé
por los respectivos emisores en la forma y oportunidad
que determine la Comigidn Clasificadora. '

Los instrumentos representativos de
capital aludidos en la 1letra 1) del articulo 45, se
éprobarén en funcidén de 1los procedimientos que al
efecto establecer& la Comisién Clasificadora, los que
habran dJde considerar, al menos, el riesgo pais, la
existencia de sistemas institucionales de fiscalizacibn
y control sobre el emisor y sus titulos en el
respectivo pais, y en consideracibén a 1la liqﬁidez del
titulo en los correspondientes mercados secundarios.".

26.- Reemplazase el articulo 107, por
el siguiente:

"Articulo 107.- Las Administradoras
que hayan invertido recursos del Fondo de Pensiones que
administran en acciones de sociedades en que el Estado,
directamente o por intermedio de sus empresas,
instituciones descentralizadas, auténomas o
municipales, tuviere el cincuenta por ciento o méas de
las acciones suscritas y que por su naturaleza'estén
sometidas a normas especiales respecto a la fijacidn de
tarifas o acceso a los mercados, podran ejercer el
derecho a retiro de la sociedad en los términos de los.
articulos 69 y siguientes de 1la ley No 18.046, en caso
de que la Comisidn <Clasificadora rechazare dichas

acciones por alguna de las siguientes causales:

a) La modificacidén de. las normas que

las rijan en materia tarifaria o Q3e precios de los
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servicios o Dbienes gue ofrezcan o produzcan, o
relativas al acceso a los mercados;

b) La determinacién de sus
administradores o de 1la autoridad en el sentido de
fijar el precio de esos bienes o servicios en forma que
los alteren negativa y substancialmente en relacién a
los que se hayan tenido en consideracién al aprobar
las acciones; |

c) La determinacién de sus
administradores o de la autoridad de adquirir materias
primas u otros bienes o servicios necesarios para su
giro que incidan en sus costos, en términos o
condiciones mAs onerosos en relacién al promedio gel
precio en que normalmente se ofrecen en el mercado,
sean nacionales o extranjeros, considerando el volumen,

calidad y especialidad que la sociedad requiera;

d) La realizacién de acciones de
fomento o ayuda o el otorgamiento directo o indirecto.
de subsidios de parte de la sociedad, que no hubieren
sido considerados en la época de aprobacién de 1las
acciones por la Comisidén Clasificadora, siempre que no
le fueren otorgados directa o indirectamente, por el
Estado, los  recursos suficientes para 'su

financiamiento, vy

e) La realizacidn de cualquiera otra
accién similar, dispuesta por la administracidén de 1la
sociedad o por la autoridad, que sea contraria a los
objetivos que establece el articulo 45.".

27.- Sustitiyese el articulo 108, por
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el siguiente:

"articulo 108.- Dentro de los cinco
primeros dias de cada mes, las clasificadoras a que se
refiere la ley N& 18.045 presehtarén a la Comisidn
Clasificadora y a la Superintendencia, una 1lista dge
clasificaciones devriesgo de los instrumentos de deuda,

que les hayan sido encomendados y que hubieren
efectuado el mes anterior, con los respectivos informes
piblicos, de acuerdo a lo que determine la
Superintendencia de Valores y Seguros. Adicionalmente,
se acompafiar&n los informes de actualizacibédn peridédica
gue deban presentar a la referida Superintendéncia y a
la de Bancos e Instituciones Financieras, segin
corresponda.

Cuando exista informacién relevante
une pueda incidir en la clasificacibén de riesgo de un
instrumento o la aprobacidén de acciones o cuotas, las
entidades clasificadoras -sefaladas deberdn informar
este hecho a la Comisién Clasificadora y a 1la
Superintendencia, mediante la remisidén a éstas de 1la
misma informacidén que deban enviar al organismo que
fiscaliza el correspondiente proceso de clasificacidn,
respecto de la o ias sesiones extraordinarias de su
consejo de clasificacibén en que se hubiere reevaluado

el instrumento.

En cumplimiento de sus funciones, la
-Comisidn Clasificadora podrd efectuar consultas a las
clasificadoras privadas que hayan intervenido en 1la

clasificacibn del instrumento analizado.

Los miembros de la Comisidn
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Clasificadora podrén presentar proposiciones de -
modificaciones urgentes al acu_érdo :vigente, ’toda vez
que circunstancias extraordinarias exijan modificar la
aprobacién de un instrumento. ‘A su vez, la Comisidn
Clasificadora podréa solicitar a los emisores la
presentacidén voluntaria de dos informes de evaluacidn
elaborados por clasificadores}:privados, cuando sus
acciones hayan sido aprobadas atendiendo solamente al
cumplimiento de requisitos minimos y' hayan surgido
nuevos antecedentes que, a juicio de la Comisidn
Clasificadora, hagan aconsejable rechazax el
instrumento. La solicitud de estos informes de
evaluaciébn tendrad por objeto ofrecer al emisor 1la
oportunidad de aportar informacién adicional en forma
~previa al nuevo acuerdo gue eventualmente adopte 1la
Comisidn Clasificadora.".

28.- Reempléazase el articulo 109, por
el siguiente:

"articulo 109.- Las deliberaciones de
la Comisién Clasificadora serdn secretas hasta 1la
publicacién del acuerdo final, que deberd hacerse en el
Diario Oficial a mas tardar el primer dia hébil del mes
siguiente al de 1la adopcidén del acuerdo. La
publicacidn debera contener las categorias de
clasificacidén a que se refiere el articulo 105,
asignadas a 1los instrumentos de deuda, y la aprobacidén
‘de los instrumentos representativos de capital, asi
como los principales fhndamentos del acuerdo adoptado.-

Las actas de la Comisidn
Clasificadora deberéh ponerse a disposicién del pﬁblicé

que las solicite, salvo gue existieren razones para



CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

169.~

mantener reserva respecto a aspectos confidenciales que
afecten los negocios del emisor. En este caso las
clasificadoras de riesgo podrdn requerir que se omita
la publicacidn de los fundamentos de la clasificacién
en el Diario Oficial, en cuanto diga‘relacién con la
informacién de carécter reservado, y que se mantenga la
confidencialidad de las actas y de los antecedentes de 
clasificacidn, en lo que fuere pertinente. La Comisién
podrd disponer igual medida cada vez que 1lo estime
procedente. Sin embérgo,bla reserva respecto de 1los
‘fundamentos de la clasificacién no seréa aplicable al
emisor o al clasificador, salvo que 1la Comisidn
Clasificadora = asi lo determine, debiendo
proporéionérseles informacién cuando 1la requieran,
sobre las circunstancias que afectaron la evaluacidn de
riesgo del instrumento.".

29.~- Reempléazase el articulo 110, por
el siguiente:

"Articulo 110.- Si debido a peritajes
o antecedentes pendientes, la Comisidn Clasificadora no .
resolviere la aprobacidn o rechazo, o la asignacidén de
una categoria de riesgo en. su caso, respecto de
instrumentos previaménte aprobados, éstos mantendrén su
condiciébn de tales y su correspondiente categoria de
riesgo. No obstante, una vez Qque se resuelva sobre

ellos, el acuerdo respectivo deherd publicarse.".

. 30- Reemplazase el articulo 111, por
el siguiente: '

"Articulo 111, ~ Las sociedades

anbnimas que no sean objeto de 1las restricciones
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establecidas en el articulo 45 bis, cuyas acciones sean
aprobadas de acuerdo a lo dispuesto en el Titulo XI Qe
esta ley, podridn establecer en sus estatutos
compromisos en relacibén con las materias que se seflalan
en este Titulo.". ‘

31- Sustitiyese el articulo 112, por
el siguiente:

"Articulo 112. - Las sociedades
anbnimas sujetas a lo dispuesto en este Titulo deberé&n
contemplar en sus estatutos normas permanentes que
establezcan, a lo menos, las siguientes condiciones:

a) El valor minimo que podra
alcanzar la proporcidn que resulte de dividir el activo
contable depurado por el activo contable total, medido
sobre el balance individual;

b) Ninguna persona, directamente o
por intermedio de otras personas relacionadas podra
concentrar mé&s de un sesenta y cinco por ciento del

capital con derecho a voto de la sociedad;

. c) Los accionistas minoritarios
deberan poseer al menos el diez por ciento del capital
con gderecho a voto de la sociedad, y

d) A lo menos el quince por ciento
del capital con derecho a voto de la sociedad, debera
estar suscrito por mas de cien accionistas no
relacionados entre si, cada uno de los cuales debera
ser duefio de un minimo equivalente a cien unidades de

fomento en acciones, segin el valor gue se les haya
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fijado en el Qltimo bhalance.

No obstante, en el caso de sociedades
anbnimas abiextas en las que el Fisco, directamente o
poxr medio de empresas del Estado, instituciones
descentralizadas, autbébnomas o municipales, tiviere el
cincuenta por ciento o ma&s de las acciones suscritas,
se entenderd que cuhpleb con las condiciones de este
Titulo siempre que aquél o é&stas, segin el casé, vendan
0 se comprometan a vender el treinta por ciento de las
acciones ge la sociedad, suscribiendo el compromiso de
desconcentracién correspondiente, celebrado conforme a
las normas de los articulos 124 y siguientes de esta
ley. En el referido compromiso debera, ademéas,
precisarse el plazo para la desconcentracidén de un
veinticinco por ciento de las acciones de la sociedad.
Si el Fisco. o 1las instituciones antes nombradas
redujeran o se comprometieran a reducir su
participacién en 1la propiedad accionaria de una
sociedad determinada, en un porcentaje superior al .
treinta por ciento, el resultado de dicha reduccidén o
promesa de reduccidén constituird su limite méximo de

concentracidn pernitido.

En todo caso, mientras el Fisco o las
instituciones nombradas - mantengan un porcentaje
superior al «c¢incuenta por ciento de las acciones
suscritas de una determinada sociedad, a lo menos el
diez por ciento de las acciones deberd estar en poder
de accionistas minoritarios, y el qu;nce_por ciento de
las acciohes de la misma sociedad, en virtud del

»respeétivo compromiso de desconcentracidén, deber& estar
suscrito por mas de cien accionistas no relacionados
entre si. En dicho quince por ciento se computaréan las
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acciones que hubieran gido adquiridas con los recursos
de algin Fondo de Pensiones.". '

32- Reempl&zase el articulowllB, por -
el siguiente:

"Articulo 113.- En los estatutos de
la sociedad quedar3d establecido el porcentaje maximo
del capital con derecho a voto de la misma, que podra
concentrar una persona, directamente o por intermedio
de otras ©personas relacionadas, diferenciando 1la
concentracién maxima permitida al Fisco y al restovde

los accionistas, en su caso.".

33~ Sustitiyese en el articulo 114 el
guarismo "45 bis" por"112" y el guarismo "123" por
||124".

34- Reemplazase en el articulo 121 la’
frase "al articulo 112"1por la frase "a los articulos
112 y 113", vy sustituir la palabra "noventa" por
"setenta y cinco". '

_ 35- Sustitlyese en el tercer inciso
del articulo 125-el guarismo " 45 bis" por el guarismo
"112".

- 36- Reempléazase el articulo 126, por
el siguiente:

"Articulo 126.- Un extracto. del
compromiso de desconcentracidn deberd publicarse en el
Diario Oficial y en un diario de circulacidn nacional.

Asimismo, se hara referencia a él en el registro de
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accionistas de la sociedad y se anotard8 al margen de
cada una de las inscripciones de acciones que posean
los accionistas que hayan suscrito el compromiso

respectivo.”.

37.- Reempl&zase el inciso segundo
del articulo 130, por el siguiente:

"Las sociedades anbnimas
iﬁmobiliarias de que trata este.subtitulo, no podrén
invertir mis del diez por ciento de su activo total en
acciones de sociedades que no estén comprendidas en la
letra j) del articulo 98.".

En seguida, agregar al mismo articulo
130, los siguientes incisos nuevos:

" "Las inversiones . que efectien las
sociedades andnimas' inmobiliarias en acciones de las
sociedades a que se refiere la letra j) del articulo

98, deberdn cumplir.los siguientes requisitos:

a) La sociedad emisora debera
disponer de estados financieros auditados por auditores
externos que se encuentren inscritos en el Registro'que
al efecto 1lleva 1la Superintendencia de Valores vy
Seguros, y o '

b) La suma de la inversidén no podréa
exceder del treinta por ciento del total de activos de
la sociedad ihmobiliaria'inversionista, ni del veinte
por ciento de sus activos cuando cofréspondan a un

mismo emisor.
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El valor de las inversiones due
efectien las sociedades inmobiliarias en sitios eriazos
no podrd exceder del veinte por ciento de sus
activos.".

'38.- Modificase el articulo 131 en
los siguientes términos:

a) En su inciso primero intercalar
entre las palabras "nacional" y - "debidamente", las
frase "y, con la ékcepcién de los sitios eriazos,",
suprimiendo 1la coma (,) que sigue a la palabra
"nacional".

b) En su inciso segundo, intercalar
entre los vocablos ‘“construccidén" y "s6lo", la

expresidédn "de propiedad de terceros".

c) Intercalar 1los siguientes incisos
entre los incisos segundo y tercero, pasando  los
actuales incisos tercero, cuarto y quinto a ser quinto,

sexto y séptimo, respectivamente:

"La renovacién, remodelacién,
construccidn y desagrollo en bienes raices de propiedad
de la sociedad inmobiliaria, deberad ser contratada por
licitacidén piblica a suma alzada con empresas
constructoras técnica y financieramente solventes, y
encontrarse garantizada por la empresa Yy ‘terceros
respecto de su terminacidén en las condiciones técnicas
Yy financieras pactadas. La ‘suficiencia de estas
garantias deber& respaldarse con la certificacidn de

consultores externos.
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El valor de las inversiones a que se
refiere el inciso anterior, durante su etapa de obra en
curso, no podr& exceder, conjuntamente con la inversidn
en sitios eriazos, de un veinte por ciento del total de
activos de la sociedad.".

d) En el actual inciso tercero, que
pasa a ser inciso quinto, sustituir la frase "las
25.000 unidades de fomento," por esta otra: 'el menor
valor entre el cinco por ciento del total de activos de
la sociedad andénima - inmobiliaria y 25.000 unidades de
fomehto,", y agregar al final del inciso la siguiente
oracidén: "Asimismo, las decisiones de inversién a que
se refiere el inciso tercero, asi como la compra de
sitios eriazos, deberadn adoptarse con el voto favorable
de al menos dos tercios de los miembros del
directorio.".

39.~- Modificase el articulo 132 en

los términos que se indican a continuacidn:

a) Sustitlyese su inciso primero por
el siguiente:

"Articulo 132.- Los contratos de
arrendamiento de 1los inmuebles de propiedad de 1la
sociedad deberé&n contener estipulaciovnes que permitan

la revisidén periddica de sus términos.".

b) ‘Agrégase al inciso segundo, a
contindacién del punto aparte, que pasa a ser punto
seguido, lo siguiente: "Sin perjuicio de lo anterior,
podr& pactarse un sistema de reajUStabilidad en moneda

extranjera.".
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40.~ Agrégase en el articulo 133, el
siguiente inciso segundo:

"Para la compra de inmuebles por
valores unitarios superiores a 10.000 unidades de
fomento, debera disponerse previamente de dos
tasaciones efectuadas por tasadores profesionales de
reconocida experiencia en trabajos similares en el
sistema bancario, financiero o inmobiliario, o por -
auditores externos inscritos en el Registro de
Auditores que mantiene la Superintendencia de Valores y
Seguros, y que sean distintos de los que auditan los
estados financieros de la sociedad.". |

41 .- Reemplazase el articulo 135, por
‘el siguiente:

“"Articulo 135. - Las sociedades
inmobiliarias, sus directores o gerentes y sus personas
relacionadas ' no podran adquirir, arrendar, o
usufructuar directamente o a través de otras personas
naturales o juridicas, valores o bienes de propiedad de
las sociedades inmobiliarias que administren, ni
enajenar o arrendar de los suyos a éstos. Tampoco -
podrédn dar en préstamo dinero u otorgar garantias a
dichas sociedades,  y viceversa, ni contratar la-
. renovacidn, remodelacidn y desarrollo de bienes raices.
Se exceptuaran de  esta prohibicidn aquellas
transacciones de valores de oferta piblica realizada en
mercados - formales que tengan alta 1liquidez, segin
determine' la Superintendencia de Valores y Seguros,

mediante norma de caracter general.".
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42.- Introdlicense 1los siguientes’
Titulos XIII y XIV, pasando el actual Titulo XIII
“Disposiciones Transitorias™ a ser Titulo XV.

"TITULO XIIXI

De 1la Custodia de 1los Titulos y
Valores del Fondo de Pensiones

Articulo 136.~- Las normas sobre
depbsito de valores contenidas en la ley N2 18.876, se
aplicar&n a los Fondos de Pensiones depositantes y a
las Administradoras, en todo aquello que no se
contraponga con las normas del presente Titulo.

Articulo 137.- Cuando se depositen
valores del Fondo de Pensiones se entenderda que el
depositante es el Fondo, quedando obligada la empresa
de depdsito a llevar cuentas. individuales separadas por
cada Fondo de Pensiones y por Administradora, en su
caso.

‘Articulo 138.- Los valores
depositados en las empresas de depdsito que
correspondan a los Fondos de Pensiones seran
inembargables y no podrad constituirse sobre ellos,
prendas o derechos reales, ni decretarse medidas

precautorias.

Lo anterior es sin perjuicio de la
entrega de estos valores en garantia para la
celebracién. de los -contratos de cobertura de riesgo

financiero a que se refiere la letra o) del érticulo 45
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 de esta ley.

Articulo 139.- Las Administradoras no
podradn adquirir con recursos del Fondo de Pensiones
valores afectos a gravémenes, prohibiciones o embargos.

Articulo 140.~ Las Administradoras
comunicardn a la Superintendencia en la oportunidad y -
chdiciones que ésta determine, mediante instrucciones
de caracter general, el valor de la cartera que tengan
en cada empresa de depdsito de valores chilena o
extranjera, en las Camaras de Compensacién a que se
refiere el Titulo XIX de la ley N2 18.045 y en el Banco
Central de Chile. Tratandose de una empresa de depbsito
de valores, la Administradora deberd acompaiar, cada
vez que la Superintendencia lo requiera, un certificado
otorgado por dicha empresa, conforme a lo dispuesto en
el articulo 13 de la ley N2 18.876, que acredite el
valor de la cartera mantenida en depdsito.

Articulo 141.- Las empresas de
depbsito yv las Camaras de Compensacién estarén
obligadas a proporcionar a la Superintendencia dentro’
del plazo que ésta determine, informacidn sobre loé
valores recibidos en depdsito, las operaciones que el
Fondo de Pensiones y las Administradoras realicen como
depositantes y toda otra informacidn que sea necesaria

para el ejercicio de sus funciones de fiscalizacidn.

Con el mismo fin, las empresas de
depbsito y las Cémaras de <ompensacién estaran
obligadas a poner a disposicién de la Superintendencia,
toda cuenta, registro o documento en que consten las

inversiones de los Fondos de Pensiones y del Encaje.
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Articulo 142.~ Las Administradoras
deberdn concurrir a las asambleas de depositantes a que
se refiere el Titulo III de la ley N® 18.876. En tales
asambleas deberé&n siempre pronunciarse respecto de los
acuerdos que se adopten y se debera dejar constancia de
sus votos en las actas respectivas. Las contravenciones
a estas exigencias ser&n sancionadas en la forma
prescrita en el nimero 8 del articulo 94.

Articulo 143.- Cuando la empresa de
depbsito se encontrase en la situacidn descrita en los
articulos 37 y 38 de la ley N2 18.876 y 1la
Superintendencia de Valores y Seguros revocare su
autorizacidn de existencia, hecho que comunicaré a la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de -
Pensiones a mas tardar al dia siguiente de decfetada la
revocacidén, ésta dispondrd el traspaso trahsitorio de
la cartera de valores depositados en custodia, al Banco:
Central de Chile o a otra empresa de dJdepdsito de
valores.

, Articulo 144.- Lo dispuesto en el
articulo anterior se aplicard también, en caso de
disolucidén de la sociedad empresa de depbsito,
cualquiera sea su causa, hecho que deberd ser
comunicado por la Superintendencia de Valores y Seguros

a la Superintendencia al dia siguiente de producido.

Articulo 145.- En caso que algin.
acreedor pida la quiebra de la empresa, el juzgado
dekerd, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 41

dé la ley N2 18.876, dar aviso a la Superintendencia.
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Si el informe que deba emitir 1la
Superintendencia de Valores y Seguros, conforme 1lo
dispone el.articulo‘él de la ley N2 18.876, declarase
la imposibilidad de que la empresa pueda responder a
sus obligaciones, o bien no diera su resolucién dentro
del plazo fijado al efecto, la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones dispondr& que
los valores correspondientes a los Fondos de Pensiones
sean depositados transitoriamente en el Banco Central
de Chile o en 1la empresa de depbsito que el
Superintendente determine, quedando excluidos de 1la
gquiebra.

Articulo 146.- Cada Administradora
podrd adquirir directa o indirectamente hasta un siete
por ciento de las acciones suscritas de una sociedad
anbnima constituida como empresa de depSsito de

valores.

TITULO XIV

De la Regulacidn de Conflictos de
Intereses ' '

l1.- De 1la Responsabilidad de 1las
Administradoras.

Articulo 147.- Las Administraddras
-deberdn efectuar  todas las gestiones que sean
necésarias, para cautelar la obtencidn de una adecuada
rentabilidad y sequridad en las inversiones del Fondo
que administran. En cumplimiento de sus funciones,

atender&n exclusivamente al interés 'del Fondo vy
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asegurarén que tcodas las operaciones de adquisicifn y
enajenacién de titulos con recursos del mismo, se
realicen con dicho objetivo.

Las Administradoras responder&n hasta
de la culpa leve por los perjuicios que causaren al
Fondo por el incumplimiento de cualquiera de sus
obligaciones.

Las Administradoras podra&n celebrar
transacciones, compromisos, convenios judiciales vy
extrajudiciales, avenimientos, prdérrogas y novaciones,
con el objeto de evitar perjuicios para el Fondo de
Pensiones que administran, derivados del no pago de los
instrumentos de deuda adquiridos por éste. Asimismo,
las Administradoras podrdn participar con derecho a voz
y voto en juntas de acreedores o en cualquier tipo de
procedimientos concursales, salvo que el deudor sea
persona relacionada a la Administradora respectiva, en

cuyo caso ésta sblo podr& participar con derecho a voz.

Articulo 148.- Las Administradoras
estar@n expresamente facultadas para iniciar todas las
acciones legales que correspondan en contra de aquél
‘que cause un perjuicio al Fondo de Pensiones. Ser&
competente para cohocer de 1las acciones destinadas a
obtener 1las indemnizaciones'correspondientes,'el Juez
de Letras del domicilio dé la Administradora, las
‘cuales se tramitaran de acuerdo al procedimiento
sumario establecido -en el Titulo XI del Libro III del
Codigo de Procedimiento Civil.

Articulo 149.- Las Administradoras

estarén obligadas a indemnizar al Fondo que administran
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por los perjuicios directos que ellas, cualquiera de
sus directores, dependientes o personas que le presten
servicios, le cauéaren, como consecuencia de la
ejecucién u omisidén, segin corresponda, de cualquiera
de las actuaciones a que se refieren los articulos 147
y 150 a 154.  Las personas antes mencionadas que
hubieran participado en tales actuaciones serén
solidariamente responsables de esta obligacidén, que
incluird el dafio emergente y el lucro cesante. La
Superintendencia podrd entablar en beneficio del Fondo,
las acciones legales que estime pertinente para obtener
las indemnizaciones que correspondan a éste, en virtud
de la referida obligacibn. Estas acciones se deberéan
iniciar ante el Juez de Letras correspondiente, el que
conocerd de la accidn de acuerdo al procedimiento .
sefialado en el articulo anterior. ‘

Articulo 150.~ Con el objeto de velar
por el cumplimiento de 1las disposiciones de este
articulo y por el acatamiento de las prohibiciones a
que se refiere el articulo 154, 1la Superintendencia,
mediante instrucciones de caracter general, determinara
la informacidén que mantendré&n las Administradoras y el
archivo de registros que 1llevaran, en relacidén a las
transacciones propias, las que efectllen con sus
personas relacionadas y'las del Fondo que administran.
Previo a la transacciédn de un instrumento por parte de
una Administradora, ésta estard obligada a registrar si
lo hace a nombre propio o por cuenta del Fondo de
Pensiones. La informacidén hard fe en contra de 1los -

obligados a llevarla.

L.os auditores externos de las

Administradoras deberdn pronunciarse acerca de los
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mecanismos de control interno que éstas se impongan
para velar por el fiel  <cumplimiento de las
disposiciones de este articulo y el acatamiento de las
prohibiciones contenidas en el articulo 154, como
también sobre 1los sistemas de informacién y archivo
para registrar el origen, destino y oportunidad de las
transacciones que se efectien con los recursos de los
Fondos de Pensiones.

Articulo 151.~ Los directores de una
Administradora, - sus controladores, sus' gerentes,
administradores y, en general, cualquier_persona que éen
razén de su cargo o posicidén tenga acceso a informacidn
de las inversiones de los recursos de un Fondo que aln
no haya sido divulgada oficialmente al mercado y que
por su naturaleza sea capaz de influir en  las
cotizaciones de 1los valores de dichas inversiones,
deberdn guardar estricta reserva respecto de esa
informacidn. |

Asimismo, se prohibe a las personas
mencionadas en el inciso anterior valerse directa o‘
indirectamente de 1la informacidn reservada, para
obtener para si o para otros, distintos del Fondo de
Pensiones, ventajas mediante 1la cbmpra o venta de

valores.

Las personas que pa:.ticipen en las
decisiones sobre adquisicidn, enajenacidén o mantencidn
‘de instrumentos para el Fondo de Pensiones, no podran
comunicar estas decisiones a perscnas distintas de
aquellas que deban participar en la operacidn por
cuenta o en representacidn de la Administradora o del
Fondo. L



CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

184.-~

Articulo 152.- Se prohibe a 1las
Administradoras adquirir acciones y cuotas de fondos de
inversién que puedén ser adquiridas con recursos del
Fondo. Asimismo, se prohibe a las Administradoras, a
las personas dque 'participan en 1las decisiones vy
operaciones de adquisicién y enajenacibén de activos
para el Fondo, y a las personas que, en razdn de su
cargo ©O posicién, est&n informadas respecto de las
transacciones del Fondo, adquirir activos de baja
liquidez, a los que se refiere el articulo 162 de la
ley N2 18.045.

Si una Administradora hubiera
invertido en 1lo3 instrumentos sefialados en el inciso
anterior, deber& enajenarlos en un plazo maximo de un
affo, contado desde la fecha en que pudieran ser
adquiridos por el Fondo. En tanto la Administradora los
mantenga como inversiones propias, estarid impedida de

adquirir dichos instrumentos con recursos del Fondo.

~ En todo caso, 1las transacciones de
los activos que pueden ser adquiridos con 1los recursos
. de los Fondos, efectuadas por 1las personas y sus
cbnyuges a que se refiere el primer inciso del
articulo 151 y de este articulo, se debheran informar a
la Superintendencia dentro de los 5 dilas siguientes de
la respectiva transaccidn, a excepcién de los depdsitos
a plazo emitidos por bancos e instituciones
financieras, adquiridos directamente a las
instituciones emisoras. Asimismo, la Superintendencia
podra solicitar a 1las personas y Sus cdnyuges
informacidn respecto de las transacciones de los
activos a que alude este inciso, que éstas hayan

efectuado en un periodo previo de hasta doce meses. a la
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fecha en que pasen a ser elegibles para los Fondos.

Articulo - 153.- La funcidn de
administracién de cartera y en especial las decisiones
de adquisicién, ‘' mantencién o) enajenacidn de ’

instrumentos para el Fondo y la Administradora
respectiva, serdn incompatibles con cualquier funcién
de administracidén de otra cartera. Ademias de 1la
responsabilidad que 1le pudiera correspondef a la
Administradora y sus ejecutivos, todo aquel que
infrinja la prohibicidén contenida en el presente
articulo ser&d responsable civilmente de 1los dafios
ocasionados al Fondo respectivo, sin perjuicio de 1la
aplicacidén de las sanciones administrativas y penales
que correspondan en conformidad a la ley.

2.~ De las Actividades Prohibidas a
las Administradoras de Fondos de Pensiones.

| Articulo 154.-~ Sin perjuicio de 1lo
establecido en los articulos anteriores, son contrarias
a la presente ley 1las siguientes actuaciones u
~omisiones efectuadas por las Administradoras:

a) Las operaciones realizadas con los
bienes del Fondo, para obtener beneficios indebidos,

" . directos o indirectos;

‘b) El cobro de cualquier servicio al
Fondo, salvo aquellas comisiones gue estdn expresamente
autorizadas por ley;

c) La utilizacidén en beneficio propio

o ajeno de informacidén relativa a operaciones a

[y
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realizar por el Fondo, con anticipacién a que é&stas se
efectiien;

d) La comunicacién de informacidn
esencial relaﬁiva a la adquisicién, enajenaciébn o
mantencidédn de activos por cuenta del Fondo a personas
distintas de aquellas que estrictamente deban
participar en las operaciones respectivas, en
representacidn de la Administradora;

e), La adquisicién de activos que .
haga la Administradora para si, dentro de los 5§ dias
siguientes a la énajenacién de éstos, efectuada por
ella por cuenta del'Fondo, si el precio de compra es
‘inferior al precio promedio ponderado existente en los
mercados formales el dia anterior al de dicha
enajenacidn;

f) La enajenacidn de activos propios
que haga la Administradora  dentro de los S5 dias
siguientes a la adquisicidén de éstos, efectuada por
ella por cuenta del Fondo, si el precio de venta es
superior al precio promedio ponderado existente en los
mercados formales el dia anterior al de dicha
adquisicidn;

, g) La adquisicidn o enajedacién de
bienes, por cuenta del Fondo) en que actle para si,

como cedente o adquirente la Administradora, y

h) Las enajenaciones o adquisiciones
de activos que efectle la Administradora si resultaran
ser mas ventajosas para ésta que las respectivas

enajenaciones o adquisiciones de éstos, efectuadas en
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el mismo dia por cuenta del Fondo; salvo si se
entregara al Fondo, dentro de los dos dias siguientes
al de la operacién, la diferencia de precio'
correspondiente.

Para los efectos de este articulo, la
expresidn Administradora comprendera, también,
cualquier persona que participe en las decisiones de
inversién del Fondo o que, en razdén de su cargo o
posicidén, tenga acceso a informacidén de las inversiones
del Fondo. Ademds, se entenderd por activos, aquellos
que sean de 1la misma especie, clase, tipo, serie y
emisor, en su caso.

No obstante las sanciones
administrativas, civiles y penales que correspondan,'y
el derecho a reclamar perjuicios, los actos o contratos
realizados en contravencién a las prohibiciones.
anteriormente seflaladas, se entenderdn validamente

celebrados.

3.~ De la votacidn de las
Administradoras en la eleccidbn de directores en las
sociedades cuyas acciones hayan sido adquiridas con

recursos de los Fondos de Pensiones.

Articulo 155.- En 1las elecciones de
directorio de las sociedades cﬁyas acciones hayan sido
adquiridas con recursos de los Fondos de Pensiones, las
Administradoras no podré&n votar por personas que se
encuentren en algunas dé las siguientes situaciones:

a) Ser accionista mayoritario,

persona relacionada a é1, o persona propuesta por éste,
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que, en forma directa o indirecta, o mediante acuerdo -
de actuacidn conjunta, pueda elegir la mayoria del
“directorio.

b) Ser accionista, o grupo de
accionistas o persona relacionada a ellos, que con los
votos de las Administradoras puedan constituir mayoria
en el directorio.

En todo caso, las Administradoras
deberén sujetarse a 1las siguientes normas en estas
elecciones:

a) El directorio de la Administradora
deberad determinar el nombre de los candidatos por 1los
que sus representantes votarén, debiendo contener la-
decisibn respectiva las pautas a las que &stos deberén
sujetarse cuando voten por una persona distinta de la
acordada, cuando los intereses del Fondo administrado
asl lo exigieren. Estos acuerdos debera&n constar en
las actas de directorio de la sociedad y contener su
fundamento.

En los casos que el representante de
la Administradora vote por una persona diferente de la
sefialada en el acuerdo, deberda rendir un informe
escrito sobre los fundamentos y circunstancias del voto
adoptado en la siguiente reunién de directorio que se
celebre, de 1lo cual deberd dejarse constancia en el
acta respectiva, al igual que de 1la opinidén del

~directorio sobre lo‘'informado.

b). LoS representantes de la

Administradora estardn siempre obligados a manifestar
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de viva voz su voto en las elecciones en que
participaren, debiendo dejar constancia de ello en el
acta de la respectiva junta de accionistas.”.

4.- De la Eleccidn de Directores en
las Administradoras.

De los Directores

Articulo 156.- Adem&s Qde las
inhabilidades establecidas en los articulos 35 y 36 de
la ley N° 18.046, no podrén ser directores de una
Administradora de Fondos de Pensiones:

a) Los ejecutivos de Dbancos o
instituciones finéncieras, bolsas de ~valores,.
intermediarios de valores, administradores de fondos de
inversidn, administradores de fondos mutuos, compafiias

de segqguros o administradoras de fondos de pensiones, y

b) Los directores o las personas que
trabajen en cualquiera de las instituciones seflaladas
en la letra anterior, y que en razdn de su carxgo o
posicién, participen directamente en la ejecucidn de

sus decisiones de inversién, intermediacidn o crédito.
Funciones de los Directores

Articulo 157.- Los directores de una
‘Administradora deberan pronunciarse  siempre  .obre
aquellas materias que involucren conflictos de interés
y especialmente respecto de los sigquientes aspectos:

‘a)  Politicas y votacidn de 1la
Administradora en la eleccién de directores en las
sociedades cuyas acciones hayan sido adquiridas con

recursos del Fondo de Pensiones;
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b) Los mecanismos de control interno
establecidos por las Administradoras para prevenir 1la
ocurrencia de actuaciones que afecten al cumplimiento
de las normas contenidas en los articulos 147 a 154;

c) Proposiciones para la designacibn
de auditores externos;

d). Designacién de mandatarios de la
Administradora para la inversién de los recursos del
Fondo de Pensiones en el exterior;

‘ e) Politicas generales de inversiédn
de los recursos del Fondo de Pensiones, y

f)  Politicas respecto a las.
transacciones con recursos del Fondo, con personas
relacionadas a la Administradora.

5.- Sanciones y Procedimientos.

Articulo 158.- El1 que ejecute o
celebre, individual o colectivamente, cualquier acto o
convencidén que esté& prohibido o que contravenga 1lo
dispuesto en 1los articulos 147 a 154, serd sancionado
de conformidad a lo dispuesto en la ley orgénica de la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de

Pensiones y a la presente ley.

Articulo 159.- Sufriran las penas de
presidio menor en su grado medio a presidio mayor en su
grado minimo, los directores, cerentes, apoderados,
liquidadores, administradores delegados, operadores de

mesa de dinero, y trabajadores de una Administradora de
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Fondos de Pensiones que en razén de su cargo o
posicibén, y valiéndose de informacidén privilegiada de
aquélla que trata el Titulo XXI de la ley N2 18.045:

a) Ejecuten un acto por si o por
intermedio de otras personas, con el objeto de obtener
un beneficio pecuniario para si o para otros, mediante
cualquier operacibn o transaccién de valores de oferta
piblica; |

_ b) Divulguen la informacién
privilegiada, relativa a 1las decisiones de inversién
del Fondo, a personas distintas de las encargadas de
efectuar las operaciones de adquisicién o enajenacién‘
de wvalores de oférta piblica por cuenta o en
representacién del Fondo.

Igual pena sufriridn los trabajadores
de una Administradora de Fondos de Pensiones que,
estando encargados de la administracidén de la cartera
y, en especial, de 1las decisiones de adquisicidn,
mantencién o enajenacién de instrumentos para el Fondo
y la Administradora respectiva, ejerzan por si o a
través de otras personas, simultdneamente la funcidn de
administracién de otra cartera de inversiones, 'y
quienes teniendo igual condicidn infrinjan cualquiera
‘de las prohibiciones consignadas en las letras a), c),
d) y h) del articulo 154.".

43.- Deréganée los articulos 50, 123
y 129..

44. - Reemplé-asé el articulo 18 del

Titulo XIII  "Disposiciones Transitorias", por el
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siguiente:

_ "Articulo 18.- El1 Banco Central de
Chile a contar del 12 de julio de 1994, no podrd fijar
un limite de inversién para los instrumentos sefialados
en la letra 1) del articulo 45, inferior a un tres por
ciento del valor del Fondo. Este porcéntaje aumentaréa
en .un uno por ciento por cada afio siguiente a la fecha

sefialada, hasta completar un seis por ciento.

Tratidndose del sublimite de inversién
en acciones emitidas por émpresas extranjeras y cuotas
de participacidn en Fondos Mutuos y Fondos de Inversidn
en el extranjero, éste corresponderd al cincuenta por
ciento de los limites sefialados en el inciso

anterior.".".

ARTICULO QUINTO.- Introddcense al
- decreto con fuerza de ley N2 251, de 1931, las

siguientes modificaciones:

. 1)° Sustitdyese 1la 1letra f£f) del
articulo 12, por la siguiente:

"f) Patrimonio de riesgo: corresponde
al mayor entre: '

A 1.- E1 patrimonio necesario para
mantener las relaciones de endeudamiento establecidas
en el articulo 15, o '

_ 2.-  El1 margen de solvencia que
resulte de aplicar los procedimientos generales que se

establecen a continuvacidén y los factores y mecanismos .
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~ especificos, por grupos O ramos en que se opere, que se
determinen por la Superintendencia, mediante norma de
caracter general debidamente fundada, la cual entrar&
en vigencia 180 dias después de dictada y, en caso de
modificacién, deber&a comunicarse a las entidades
aseguradoras con, a lo menos, 180 dias de anticipacién
a su entrada en vigencia.

El objetivo principal del margen de
solvencia es que 1la entidad cuente <con recursos
disponibles para cdubrir variaciones extraordinarias '
provocadas por desviaciones de los riesgos, en exceso
de lo esperado estadisticamente. '

Los requerimientos de margen de
solvencia podré&n diferenciarse entre aseguradoras vy
reaseguradoras, sobre la base de criterios técnicos

derivados de sus giros.

El margen de solvencia para las
compafiias del primer grupo corresponderd al mayor
entre:

A.- El1 monto que resulte de calcular
el margen de solvencia en funcidén de las primas. Se
determinara aplicando a las primas anuales directas y'
de reaseguros acepfados, - excluyendo terrémoto, un
factor fijado .por. la Superintendencia que podra
diferenciarse por ramo de seguros o tipo de riesgos,
el cual no podré ser superior al 18% para autombviles y
al 55% para los restantes ramos. Este resultado se
multiplicara por la relacidn existente entre 1los
'siniestros netos de reaseguro y los siniestros totales

‘de la compafiia o por.el porcentaje establecido por la
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Superintendencia, si dicha relacidén fuere inferior a
este porcentaje, el, cual no podrd ser superior al 60% .
para automéviles y al 30% para los restantes ramos,
pudiendo diferenciarse por ramo de seguros o tipo de
riesgos. '

B.- El1 monto que resulte de calcular
el margen de solvencié en funcidn de los siniestros. Se
determinaré aplicando a la carga media de
siniestralidad directa y de reaseguros aceptados de los
tres Q@ltimos afios, excluyendo terremoto, un factor
fijado por la Superintendencia, que podra diferenciarse
-por ramo de seguros o tipo de riesgos, el cual no podra
ser superior al 25% para autombviles y al 75% para 1los
restantes ramos. Este resultado se multiplicara por la
relacién existente entre 1los siniestros netos de
reaseguro y los siniestros totales de la compaifiia o por -
el porcentaje establecido por la Superintendéncia, si
dicha relacién fuere inferior a este porcentaje, el
cual no podréa ser suberior al 60% para automéviles y al
30% para los restantes ramos, pudiendo diferenciarse

por ramo de seguros o tipo de riesgos.

El maréen de solvencia para las
compafilas del segundo grupo correspondera a la suma de
los montos qué resulten de la aplicacidén de lo sefnialado
en las letras siguientes:

" A) Para lo‘s seqguros de accidentes,
salud y adicionales a los de vida, el cé&lculo se
efectuard aplicando las reglas establecidas para los

sequros del primer grupo.

B) Para los seguros de vida que no
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generen reservas matemiticas, excluidos los
contemplados en el articulo 59 del decreto ley N2
3.500, de 1980, se determinari aplicando a los
capitales en riesgo un factor fijado por la
Superintendencia, que podr& diferenciarse por ramo de
seguros o tipo de riesgos, el cual no podra ser
superior al uno por mil. Este resultado se
multiplicard por 1la relacibén existente entre estos
capitales de propia‘conservacién Yy los totales-o por el'
porcentaje establecido por 1la Superintendencia, si
dicha relacidén fuere inferior a este porcentaje, el
cual no- podra ser superior al 50%, ‘pudiendo
diferenciarse por ramo de seguros o tipo de riesgos.

C) El endeudamiento total de 1la
compafiia excluidas las obligaciones derivadas de 1los
seguros considerados en las letras A) y B) precedentes,
multiplicado por un quinceavo o0 por la razén menor que
determine la Superintendencia, en virtud de lo expuesto

en el inciso segundo del articulo 15.

El patrimonio de  riesgo asi
determinado no podra ser inferior al patrimonio minimo
y deberd estar respaldado con las inversiones sefaladas

en el articulo 21.".
2) Sustitiyese en el articulo 72, el
guarismo "45.000" por "90.000", 1las dos veces que

aparece.

_ 3) Introdicese el siguiente inciso
segundo, al articulo 92:

"Tales entidades, estén o} no
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comas (,): " "sin perjuicio de los depbsitos que
mantengan en cuenta corriente”.

b) Las actuales letras d4), d4ad), e),
ee), f£f), g), h), i), 1ii), k) y 1) pasan a ser,
respectivamente, e), £), g) nimero 1, g) nimero 2, i),
j), k), 1), 11), m) .y n).

c) Suprimense las actuales letras j)
y m).

d) Sustitdyese la letra f), por la
siguiente: '

"f) 1. cuotas de fondos de inversidén
mobiliaria, de desarrollo de empresas e inmobiliaria,
establecidos de acuerdo a la ley.

2. cuotas de fondos de inversidn de

créditos securitizados, clasificadas en primera clase.

3. cuotas de fondos mutuos de renta -
fija de corto plazo;" '

e) i) Intercdlase en el nimero 1 de
la letra g), a continuacidén de la expresidn "acciones
de primera ‘clase,“, la expresién siguiente: " en
conformidad a la ley N° 18.045, o cuyos emisores sin
disponer de tales clasificaciones, presenten en cada
uno de los tres ,Gltimos aﬁos, coberturas de gastos
financieros iguales o superiores a las seflaladas

anualmente por la Superintendencia.".

ii) Reempl&zase en el niimero 1 de la
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letra g), la expresidén "salvo aquellas", por la
siguiente: "No podra invertirse en acciones".

iii) Agrégase en el nimero 1 de la
letra g), a continuacidén de 1la expreSién "de caréacter
~ social a sus accionistas", reemplazando el punto y coma
(;) por coma (,), la expresidén siguiente: "o de
sociedades -cuyo activo en mds de un 50% esté
constituido por acciones y derechos en entidades de los
tipos recién descritos.".

f) Reempldzase el nlmero 2 de la
letra g), por el siguiente:

"2) acciones de sociedades andnimas
inmobiliarias definidas en el decreto ley N2 3.500, de
1980, que puedan ser adquiridas con recursos de 1los
fondos de pensiones que se encuentren clasificadas como
de primera clase en conformidad a la ley N2 18.045, o
cuyos emisores, sin disponer de tales clasificacionés,
presenten en cada uno de los tres (ltimos afios,
coberturas de gastos financiercos igquales o superiores a
las sefialadas anualmente por la Superintendencia, y que

no se encuentren entre aquellas del nimero anterior;".

g) Reemplizase la letra 1) por 1la

siguiente:

"1l) crédito no vencido por primas
producto de los seguros de invalidez y sobrevivencia
del decreto ley N° 3.500, de 1980, para las compafiias

del segundo grupo; ".
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h) 1Incorpérase 1la siguiente nueva
letra d):

"d) mutuos hipotecarios endosables
autorizados en el drticulo 21 bis, para 1las compafiias °
del segundo grupo;".

i) Incorpérase el siguiente -niimero 3
a la letra g):

"3. Acciones de sociedades anénimas
abiertas que cumplan con 1los dem&s requisitos del
niimero 1 de esta letra, salvo el de presencia ajustada
anual;". '

i) Incorpérase 1la siguiente nueva
letra h): '

"h) inversiones en el extérior, en

los siguientes instrumentos o activos:

- I).1. titulos de crédito emitidos por
Estados extranjeros Y bancos centrales extranjeros;

2. titulos de crédito anitidos por
empresas o agencias estatales extranjeras que cuenten
con la garantia del Estado a que pertehezcan;

3. titulos de crédito emitigdos por
entidades bancarias internacionales;

4.titulos de crédito garantizados por
bancos centrales extranjeros o entidades bancarias

extranjeras;
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_ 5.  certificados de depésitos
bancarios y depbsitos a plazo emitidos por bancos
extranjeros;

6. aceptaciones bhancarias, esto es,
titulos de crédito emitidos por terceros y afianzados
por bancos extranjeros;

7. bonos convertibles o no
convertibles en acciones emitidos por sociedades o

corporaciones constituidas fuera del pais, y

8. acciones emitidas por sociedades o
corporaciones constituidas fuera del pais.

Los emisores o garantizadores de 1los
instrumentos seflalados precedentemente no podrén'tener
la calidad de persona relacionada con la compafiia
inversionista.

Las inversiones podrén efectuarse
directamente adquiriendo el titulo respectivo, o
mediante la adgquisicién de cuotas de participacidén en
fondos mutuos extranjeros, O instrumentos equivalentes,
siempre que sus politicas de inversidén y de
diversificacién permitan cumplir respecto de 1los -
instrumentos qde compohen su cartera de inveréién, las
exigencias de esta ley. En caso de duda, resolvera la

Superintendencia.

La Superintendencia, previa consulta
al Banco Central de Chile, mediante norma de caricter
general a publicarse en el Diario Oficial, estableceri

las monedas en que podrdn expresarse y los paises en
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que podr&n efectuarse tales inversiones, y las demé&s
caracteristicas, reglas y procedimientos a que ellas
deberén sujetarse.

Para ser representativos de reservas
técnicas y patrimonio de riesgo, los titulos seiflalados
en los numeros 1 a 6 precedentes deber@n cumplir con
los siguientes requisitos:

a) Estar expresados en moneda
extranjera;

b) Tener alta presencia en los
mercados extranjeros; ’

c) Sus emisores o garantizadores
deberadn figurar en la lista publicada por el Banco
Central de Chile, ‘en virtud de 1lo dispuesto en el
articulo 48 de 1la Ley Orgénica Constitucional del
Instituto Emisor o '‘en una norma de cardcter general
dictada por la Superintendencia, previa consulta al
Banco Central, y

_ d) No haber sido excluido por
resolucidn de 1la Supefintendencia.

Por su parte, los titulos referidos
en los nGmeros 7 y 8 precedentes, deberan cumplir con

"los siguientes requisitos:

a) Ser transados en bolsas nacionales
o extranjeras, y

b) ‘Reunir las condiciones de
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clasificacién, presencia anual y demds caracteristicas
que determine una norma de car&cter general dictada por
la Superintendencia.

II) En bienes raices urbanos no
habitacionales situados en el exterior, destinados al
desarrollo o como respaldo de operaciones directas
practicadas fuera del pais, los que se valorizardn en
la forma que determine una norma de carécte; general -
dictada por la Superintendencia. Estas inversiones s6lo
se computaré&n para los efectos de las reservas técnicas
generadas por operaciones realizadas por 1la oficina

correspondiente en el pails respectivo.

La adquisicién de las divisas
necesarias para realizar 1las inversiones a gque se
refiere esta letra y su remesa al exterior, asi como el
retorno y la liquidacién de los capitales y ganancias y.
su conversién a moneda nacional o extranjera, se
 sujetaran a las normas que al efecto éstablezca el
Banco Central de acuerdo a las facultades que le
confiere su Ley Orxgé&nica.

El mencionado Banco, mediante acuerdo '
del ‘Consejo, establecera anualmente 1los porcentajes
madximos posibles de . invertirse, dentro de los limites
establecidos en el articulo 23, letra h).

k) Reemplézése en el actual inciso’
- antepenultimo la expresién_"las letras b), c), d), dd),
e) y ee)", por la siguiente: " las letras b), c), e) y

f) nimero 2".

1) Reemplézase el actual inciso
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pentltimo por el siguiente:
"NO podrén ser inversiones

representativas de reservas técnicas y de patrimonio de
riesgo los instrumentos clasificados en las categorias
D o E. Para las inversiones sefilaladas en el inciso
anterior se establecen los siguientes limites maximos
sobre las inversiones representativas de reservas
técnicas y de patrimonio de riesgo: 40% en categorias B

y C de riesgo y 15% en categoria C de riesgo.".

m) Sustitiyese en el actual inciso
final la expresién: "en las letras d), e) y ee)", por
la siguiente: "en las letras e) y g)".

n) Agrégase en el actual inciso
final, a continuacién del punto seguido (.), 1la
siguiente expresién: " Los instrumentos de la letra £)
deberdn encontrarse inscritos en el Registro de
Valores, de acuerdo a la ley N° 18.815.".

fi) Incorpbérase el siguiente nuevo
inciso final:

"Las ‘compafilas podran efectuar
operaciones para la cobertura del riesgo financiero que
pueda afectar a su cartera de inversiones y a su
estructura de activos y pasivos, en la forma que
establezca una norma de car&cter general dictada por la

Superintendencia.". ,

7) Modificase el articulo 21 bis, en

la forma que se indica: .
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a) Suprimese en el inciso primero, la
expresibn siguiente:

"con los que podran respaldar el
patrimonio a que se refiere el articulo 26 y hasta el
308 de sus reservas técnicas y de patrimonio Qe

riesgo”.

b). Agrégase en el altimo inciso, a
continuacién de la expresidn "a la Ley N2 16.807", la
expresidén siguiente "u otras leyes".

8) Agrégase en el articulo 22, el
siguiente inciso final:

_ "No obstante lo anterior, mediante
normas de caréacter general, se podrd exceptuar de la
- prohibicibén seflalada en el inciso precedente a 1los
instrumentos otorgados como garantia o margen de las
operaciones de cobertura sefialadas en el inciso final
del articulo 21.".

9) Modificase el articulo 23, en la
forma que se indica::

a) Las actuales letras d), d4d), e),
f), g), h), i), k) y 1), pasan a ser, respectivamente,
letras e), £), g), i), j), k), 1), m). y n).

b) Suprimense las actuales letras j)
y m).

c) En la letra e), sustitiiyese 1la

expresidén "en su letra -d", por la siguiente: - "en su



&

CAMARA pE DIPUTADOS
CHILE

205.-

letra e)*.

d) i) En la letra £), sustitdyese la
expresién "en su letra dd)" por la siguiente: "en su
letra £)".

ii) En la letra f£), sustitlyese 1la
expresidén "de capital de riesgo", por la siguiente: "de
desarrollo de empresas".

iii) En la 1letra f), agrégase al
final, sustituyendo el punto y coma (;) por una coma
(,), la frase: "y tratadndose de cuotas de fondos -
mutuos, del 5%;".. .

\ e) Reemplizase la letra g), por la
- siguiente:

"g) 40% del total en aquellos
instrumentos comprendidos en los nimeros 1, 2 y 3 de su
‘letra g), en su conjunto;

Sin perjuicio de 1lo anterior, 1las
inversiones en aquellos instrumentos del nimero 3 de la
letra q) no podréan exceder del 2% y seran consideradas
como  representativas de reservas técnicas y de
patrimonio de riesgo por un periodo miximo de 1 afio; ".

f) En la letra i), sustitiyese 1la.
expresidén "en su letra f)", por la siguiente: "en su

letra i)».

g) En la letra j), sustitiyese 1la
expresién "en su letra g)",_por la sigquiente: "en su
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letra j)».

h) En 1la letra k), suStitﬁyese la
expresién ‘"en su letra h)", por 1la siguiente: "en su
letra k)". -

i)’ En la letra 1), sustitiyese 1la
expresién "en su letra i)", por 1la siguiente: "en su
letra 1)*.

j) En la 1letra m), sustitiyese 1la
expresién "en su letra k)", por la siguiente: "en su
letra m)".

k) En 1la letra n), sustitdyese 1la
expresién "en su letra 1", por la siguiente: "en su
letra n)".

1) Incorpbérase 1la siguiente nueva
letra d): "d) 30% del total en aquellos instrumentos
comprendidos en su letra d4);".

m) Incorpdrase 1la siguienfe ‘nueva
letra h):

"h) i) 15% del total de las reservas
-técnicas referidas en los nimeros 1), 2) Yy 3) del
articulo 20 y del patrimonio de rlesgo, y el total de
la reserva ad1c1onal a4 que se refiere el nimero 4 del
mismo articulo, en -aquellos instrumentos comprendidos
en 1los nlmeros 1 al 8 de la letra h)I). Los
instrumentos de 1los nimeros 7 Y 8 de la letra h)I) no
podran exceder del 5% de las reservas técnicas vy
patrimonio de riesgq.
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El m&ximo de inversién en cada pais
corresponderd a la mitad de 1los limites sefialados
precedentemente.

ii) 3% del total en  aquellos
instrumentos comprendidos en su letra h)I1);".

n) Sustitiyese el inciso final, por
el siguiente:

"No obstante 1lo anterior, el monto
médximo de la inversién de los instrumentos y activos
sefialados en las letras d4); g), N° 2, y k), 1las cuotas
de fondos de inversién inmobiliaria de su letra f) y
los bonos y efectos de comercio respaldados por titulos
de créditd transferibles relacionados con el sector
inmobiliario, no podran superar el 40% de las reservas
técnicas y del patrimonio de riesgo de 1las compafiias
del segundo grupo.". '

- 10) Modificase el articulo 24, en 1la
forma que se indica:

a) Las actuales letras d), dd), e),
ee) y f), pasan a ser, respectivamente, letras e), £f),
gll), g)2) e i).

b) Suprimese el inciso cuarto.

c) En la letra: a), sustitiyese 1la
expresidn "en las letras a), f), g), h), i), j), k), 1)
Yy m)", por la siguiente: "en 1las letras a), h)I)
nimeros 1 y 2, i), 3), k), 1), m) y n)".



CAMARA bDE DIPUTADOS
CHILE

208.~

d)Agrégase la siguiente letra d):

"d) Las inversiones en los
instrumentos comprendidos en la letra d) de dicho
articulo no estardn sujetas a limites por este
concepto;".

e) En la letra e), sustitiyese la
expresi6én "en la letra d)", por la siguiente: "en 1la
letra e".

£f) En el nimero III del nimero 3 de
la letra e), reemplazase la expresién "Sin embargo, en
el caso de las empresas cuyo giro principal sea la
realizaci6bn de operaciones de leasing, se utilizara
éomo factor el doble del patrimonio consolidado de la
emisora", por la expresidn siguiente:. "Sin embargo, en -
el caso de empresas cuyo giro principali sea la
realizacidén de oper;piones de leasing y aquellas a que
se refiere el Titulo XVIII de la ley 18.045 de Mercado
de Valores, este féctor serd&@ definido por 1la
Superintendencia, no pudiendo ser inferior a cuatro

veces el patrimonio consolidado de la emisora'.

g) En el nimero I de la letra f£),
reemplazase la expresién "Fondos Mobiliarios" por 1la

expresién "Fondos de Inversidén Mobiliaria".

h) En el numero II de la letra f),
que pasa a ser nimero III, reemplazase la expresidn
"Fondos inmobiliarios" por 1la expresidén siguiente:

“Fondos de Inversidn Inmobiliaria".

i) En el nlmero III de la letra f),



- CAMARA DE DIPUTADOS
CHILE

209.-~

gque pasa a ser nimero II, reempldzase la expresién
"Fondos de Capital de Riesgo“ por la expresién
siguiente: "Fondos de Inversién de Desarrollo de
Empresas®. '

j) En el nimero 1 de la letra g),
reemplézase la expresidén "en la letra e)", por 1la

expresién siguiente: "en la letra g)l)".

k) En el nimero 2 de la letra g),
reemplidzase la expresién "en 1la letra ee)", por 1la

expresibén siguiente: "en la letra g)2)".

1) En la letra i)) reemplazase 1la
expresién "en las letras b), c¢), d), e) y ee)", por la
expresidén siguiente: "en las letras b), c), e) y g)".

_ 'm) En el inciso tercero, reemplézase
la expresidén "en las letras b), c), d), e) y ee)", por
la expresidén siguiente:" en las letras b), c), e) y

g)'»l.

n) En el inciso sexto, reemplazase la
expresidén "en Ja letra d) del inciso primero", por la
expresién . siguiente: "en la letra e) del inciso

primero"”.

i) Incorpdranse en la letra f), los
siguientes nimeros IV y V:

"IV) Fondos de Inversién de Créditos
Securitizados: 1. el 5% de las reservas técnicas y
patrimonio de riesgo de la inversionista, 6 2. el 10%

1de las cuotas suscritas de dicho fondé;
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V) Fondos Mutuos de Renta Fija de
Corto Plazo: ’

1.- E1 5% de las reservas técnicas y
patrimonio de riesgo de la inversionista, &

2.- E1 10% de las cuotas suscritas de
dicho fondo;".

o) Incorpdrase en la letra g), el

siguiente nuimero 3:

"3. Las inversiones en los
instrumentos comprendidos en la letra g)3) del articulo
21 emitidos por und misma sociedad anbénima abierta no
podrén exceder del 2% de las reservas técnicas y del
patrimonio de riesgo, como tampoco del 8% de sus
acciones suscritas. Estos limites se rebajardn a 1la
mitad tratdndose de acciones de bancos e instituciones

financieras;".

p) Incorpdrase 1la siguiente nueva -
letra h): '

"h) i) las inversiones en los
instrumentos comprendidos‘en los nGmeros 3) al 7) de la
letra h)I) del articulo 21 emitidos por una misma
entidad no podradn exceder del 2% de las reservas
técnicas y del patrimonio de riesgo;

ii) las inversiones en los
inétrumentos comprendidos en el nimero 8) de la letra
h)1) de dicho articulo emitidos por una misma entidad

no podran exceder del 1% de las reservas técnicas y del
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patrimonio de riesgo, como tampoco del 8% de sus
acciones suscritas, e".

11) Modificase el articulo 24 bis, de
la siguiente forma:

a) Sustitliyese la expresién "en el
caso de las inversiones de las letras b), c¢), 4), 4&d),
e) y ee) del articulo 21," por la expresidn siguiente:
"en el caso de las inversiones de las letras b), c), e)
y £f) del articulo 21, se produjere por un cambio de
clasificacién o, en el caso de las inversiones de la
letra g) del  mismo articulo, se produjere
exclusivamente por un cambio de c¢lasificacidén o por una
disminucién del .indice de cobertura de gastos

financieros, segiin fuere el caso,".

_ b) Agrégase, a continuacién de la
expresidén "a contar de la fecha del cambio", 1la
siguiente expresidén: "o disminucidn"”.

c) Reemplazase la expresidn
"mantendrén el factor de - diversificacibn
correspondienteva la clasificacidn previa al cambio de
clasificacién”", por la siguiente: "mantendran el factor
de diversificacion existente con anterioridad al cambio

de clasificacién o disminucidén del indice".

d) Agrégase el siguiente inciso
final:

"A las inversiones .en el exterior a
‘que se refiere el .articulo 21, que dejaren de cumplir

los requisitos .seflalados en dicho articulo para ser
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13) Sustitidyese el articulo 45, por
el siguiente:

“Articulo 45.- La Superintendencia
podra sancionar a 1los agentes de ventas de las
compaiiias y a los corredores de seguros en los casos y'
la forma establecida en el articulo 28 del decreto ley
Ne 3.538, de 1980.".:

_ 14) Introdicese el siguiente articulo
49:

"Articulo 49.- Sufrirdn las penas de
presidio menor en su grado medio a presidio mayor en su

grado minimo:

a) Los que . maliciosamente
proporcionaren antecedentes falsos o certificaren
hechos falsos a 1la Superintendencia, respecto de’una.
persona o entidad Ifiscalizada en conformidad a esta

ley, ¥

b) Los contadores y auditores que
dictaminen falsamente sobre la situacidn financiera de
una persona o entidad fiscalizada en conformidad a esta

ley.".

15) Sustitliyese el inciso primero del
articulo 53, por el siguiente:

"Articulo 53.- Las clasificaciones a
que alude el articulo 21 deberan ser realizadas por dos

entidades clasificadoras de riesgo, en la forma

[}
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prevista en la ley N2 18.045 de Mercado de Valores.".

16) En el articulo 55 sustitdyese
ud) 1] por ne)" .

17) Modificase el articulo 57, en la
siguiente forma:

a) Sustitiiyese el inciso primero, por
los siguientes incisos:

"Articulo 57.- Los seguros pueden ser
contratados directamente con la entidad aseguradora a
través de sus agentes de ventas, o bien, por intermedio

de corredores de seguros independientes de éstas.

Podran ser agentes de ventas las
personas que se dediquen a la comercializacién o venta
de séguros por cuenta de una compafiia, no pudiendo
prestar tales servicios en més .de una entidad

aseguradora en cada grupo de seguros.

Tales agentes deberan inscribirse en
el registro especial que llevard la Superintendencia o
la entidad aseguradora, segin se determine mediante
norma de caracter general; quedaradn sujetos a su
fiscalizaciédn, y , podra exigitseles los mismos .
requisitos establecidos para los corredores de seguros

en los articulos 58 y 59 siguientes.

Serén de responsabilidad de 1la
entidad aseguradora las infracciones, errores u
omisiones en que puedan incurrir los agentes de ventas

en el desempeno de su actividad.”.
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b) Agréganse los siguientes incisos
finales:

"Los corredores deberdn entregar a
todos sus <clientes informacién respecto de la
diversificacibén de sus negocios y de las compafiias con -
que trabajen, en la forma que determine la
Superintendencia.

Queda prohibido a las compafiias de
seguros entregar, directa o indirectamente, a 1los
corredores que intermedien contratos de seguros
previsionales a que se refiere el decreto ley N2 3.500,
de 1980, incentivos que se determinen en funcidn del
volumen intermediado de dicho tipo de seguros con cada

una de ellas.".

18) Modificase el articulo 58, en 1la

siguiente forma:

a)-Sustitiyese el inciso primero, por
el siguiente:

"Articulo 58.- Para ejercer su
actividad, los corredores de seqguros deberan
inscribirse en el Registro que al efecto lleve 1la
Superintendencia Y cumplir con los siguientes

requisitos:

a) ser chileno o extranjero radicado
en Chile con carnet de extranjeria al dia y ser mayor
de edad: ’

b) tener intachables antecedentes.
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comerciales;

c) acreditar . los conocimientos
suficientes sobre el comercio de seguros, en la forma
que disponga la Superintendencia mediante norma general
y, ademds, estar en posesién de licencia de educacidn
media o estudios equivalentes;

v 'd) acreditar la contratacién de una
pbliza de seguro que determine la Superintendencia por -
un monto no inferior a la suma mé&s alta éntre 500
unidades de fomento o el 30% de la prima neta de los
contratos de seguros  intermediados en el afio
inmediatamente anterior, con un maximo de 60.000
unidades de fomento, para responder del correcto y
cabal cumplimiento de todas las obligaciones emanadas
de su actividad y, especialmente, de los perjuicios que
puedan ocasionar a los asegurados que contraten por su
intermedio. Sin embargo, traténdpse de primas
provenientes de seqguros de renta wvitalicia, el
porcentaje que se usard para determinar la suma a
asegurar serd de un 30% de las primeras 15.000 unidades
de fomento de prima por dichas rentas y sdlo de un 10%
por el exceso sobre esta cifra, y

e) En el caso de las personas
juridicas, haberse constituido legalmente en Chile con
este objeto especifico y acreditar la contratacién de
la pdliza a que se refiere la letra precedente. Ademés,
sus administradores y representantes legales deberén
reunir los requisitos exigidos precedentemente, salvo
el de la letra anterior, Yy no registrar las
inhabilidades previstas en esta ley; Los

administradores, representantes legales o empleados de
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la persona juridipa no podrén ejercer en forma
independiente el corretaje de seguros, ni trabajar para
una compafiia de seguros ni para otra persona dedicada
al corretaje de seguros.”.

b) Suprimese el inciso segundo.
c) Agréganse los siguientes incisos:

"Dicho registro podrd subdividirse en
ramos o tipos de seguros, en la forma que determine la
Superintendencia y los corredores de seguros podrén
ejercer como tales en alguno o todos ellos.

A las personas que participen en la
intermediacidén de seguros por cuenta de los corredores .
se les podrad exigir 1los mismos requisitos que a los
agentes de ventas de las <companias y les seréan
aplicables las mismas sanciones que a estos tltimos.

Los corredores de seguros deberan
llevar un registro de las personas que participen en la
intermediacién por su cuenta, correspondiéndoles 1la
verificacién del cumplimiento de los requisitos que a-
éstos se les establezcan.

No podréan tener una participacidn que
suponga directa o indirectamente mas del 15% de la
propiedad de una compaiiia dedicada al corretaje de
seguros las personas seflaladas en las letras a), b) vy
c) del articulo 44, bis y en las letras a) y b) del.
articulo 59, los corredores  que se encontraren
suspendidos de sus funciones por‘ resoluciéh de 1la

Superintendencia.y los administradores y representantes
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legales de una sociedad corredora gque se encontrare en
dicha situacién. En caso de que se incurra en 1la
inhabilidad wuna vez adquirida la participacién,
quedardn privados del ejercicio de los derechos
politicos societarios derivados de ella por el tiempo
de duracién de la inhabilidad.". '

19) Sustitidyese el articulo 59, por'
el siguiente :

"Articulo 59.- No podran ser
corredores de seguros:

a) los directores, gerentes,
representantes legales o apoderados de una entidad
aseguradora o reaseguradora, los liquidadores de
siniestros, los administradores O representantes
legales de una sociedad 1liquidadora de siniestros, y

los trabajadores de cualquiera de 1las entidades
anteriores, y

b) Los directores, gerentes,
apoderados o empleados de una administradora de fondos-
de pensiones, las personas que desempeiien, en cualquier
forma o calidad, * la actividad de promocién e
incorporacién de afiliados a una administradora de
fondos de pensiones y, en este caso, las que hayan sido
eliminadas del Registro que lleva la Superintendencia
del ramo, exclusivamente respecto de la intermediacidén
de seguros de renta wvitalicia previsional. Las
personas referidas en esta letra, adem&s, no podréan ser
- administradores, representantes legales o empleados de

una persona juridica dedicada a dicha actividad.".
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20) Sustitiyese la letra a) del
. articulo 62, por la siguiente:

"a) Reunir los requisitos de ‘las
letras a) y b) del articulo 58; estar en posesién de la
licencia de educacidn media o estudios equivalentes;
acreditar los conocimientos suficientes sobre el
comercio de seguros en la forma que disponga 1la
Superintendencia mediante norma de caracter general, y
no encontrarse en alguna de las circunstancias
sefialadas en el articulo 44 bis;".

21) Derdbganse los articulos 26, 36 y
52. .

_ 22) Reemplizase en el inciso final
del articulo 71, la expresidn "articulo 64 de la ley
N218.045", por la siguiente: "articulo 46 del decreto
ley N2 3.538, de 1980". '

ARTICULO SEXTO.- Introdiicense 1las
siguientes modificaciones al decreto ley N2 1.092, de
1975, de Mutualidades de Seguros:

a) Sustitdyense las letras d3d), e),
f), g) y h) del articulo 492, respectivamente, por las
siguientes:

ey 10%  en cuotas de fondos de”
inversidn mobiliaria, inmobiliaria, de desarrollo de
empresas y de créditos securitizados establecidos de
acuverdo ‘a la ley. Las cuotas de fondos de inversidn de
créditos securitizados deberin estar clasificadas como

de primera clase en conformidad a la ley N2 18.045;
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£) 40% en acciones de sociedades
anbnimas abiertas, cuya presencia ajustada anual sea
igual o superior a 10%, que se encuentren clasificadas
como de primera clase en conformidad a la ley N¢®
18.045, o cuyos gmisores, sin disponer de tales
clasificaciones, presenten en cada uno de 1los tres
ultimos aflos, coberturas de gastos financieros iguales
o superiores a las sefilaladas anualmente por la
Superintendencia. No podra invertirse en acciones de
sociedades administradoras de fondos de pensiones 0 de
fondos mutuos; de instituciones de salud previsional,
de entidades aseguradoras, de sociedades deportivas o
educacionales y de aquellas cuyo objeto sea la
prestacién de beneficios de car&cter social a sus
accionistas, 0 de sociedades cuyo activo en mas de un
50% esté constituido por acciones y derechos en
entidades de los tipos recién descritos.

g) 10% en acciones de sociedades
andénimas inmobiliarias definidas en el decreto ley N2
3.500, de 1980, que puedan ser adquiridas con recursos
de los fondos de pensiones, que se encuentren
clasificadas como de primera clase en conformidad a la
ley N¢ 18.045, O cuyos emisores, sin.disponer'de tales
clasificaciones, presenten en cada uno de 1los tres
Gltimos afios, coberturas de gastos financieros iguales
‘0 superiores a las sefialadas anualmente por 1la
Superintendencia, y que no se encuentren entre aquellas

de la letra anterior;
h) 10% en cuotas de fondos mutuos;

i) 40% en bienes raices urbanos, y
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j) 80% en préstamos de cualquier tipo
a sus tenedores de pblizas de vida no saldadas.".

b) SustitGyense las letras e), f£),
g), h), i), j), k) 'y 1) del articulo 5¢,
respectivamente, por las siguientes:

"e) 50% en acciones de sociedades
anfnimas abiertas, cuya presencia ajustada anual sea
igual o superior a 10%, que se encuentren clasificadas
como de primera clase en conformidad a la ley N¢
18.045, o cuyos emisores, sin disponer de tales
clasificaciones, presenten en cada uno de los tres
tltimos afios, coberturas de gastos financieros iguales
o0 superiores a las sefialadas anualmente por 1la

Superintendencia;

f) 10% en acciones de sociedades
anénimas inmobiliarias definidas en el decreto ley N2
3.500, de 1980, que puedan ser adquiridas'con recursos
de los fondos de ©pensiones, que se encuentren
clasificadas como de primera clase en conformidad a la
ley N2 18.045, o cuyos emisores, sin disponer de tales
clasificaciones} presenten en cada uno de los tres
ultimos afios, coberturas de gastos financieros iguales
o superiores 'a las sefialadas anualmente por la
Superintendehcia, y‘que,no se encuentren entre~aquellas’
de la letra anterior;

g) 10% en cuotas de fondos mutuos;
‘h) 90% en bienes raices urbanos;

i) 30% en avances o préstamos a
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teﬁedores de pblizas de vida;

j) 15% en bienes muebles, dGtiles y
equipos para su propio uso;

k) 10% en caja y bancos;

1) 40% en préstamos de cualquier tipo
a los tenedores de pdlizas de vida no saldadas, y

m) 20% en otros valores de oferta
piblica que autorice la Superintendencia.".

ARTICULO SEPTIMO.- Introdiicense las
siguientes modificaciones al decreto con fuerza de ley
Ne 101, del Ministerio del Trabajo y Previsidén Social,
de 1980: |

1.- Agrégase en el articulo 32, 1la

siguiente letra u):

"u)  Nombrar mediante resolucién.
fundada, que deberd contar con el acuerdo previo del
Cohsejo del Banco‘ Central de Chile, administrador
delegado en las Administradoras, el que tendra todas
las facultades del giro ordinario que la ley y 1los
estatutos seflalan al directorio y al gerente, en lo que
a'la ‘gestidédn del Fondo correspénda, cuando aquéllas
hubieren incurrido en infraccidn -grave de'ley, y que
cause o pudiera ‘causar perjuicio al Fondo que
administra. Dicho nombramiento procederd también
respecto de 1la Administraddra qué redujere de hecho su
patrimonio a una cantidad inferiorxal minimo exigido en

el articulo 24 del decreto ley Ne 3.500, de 1980, y
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comprenderd en este caso la totalidad de su giro
ordinario.

La resolucién antes indicada sera&
reclamable ante la Corte de Apelaciocnes ‘respecfiva,
sujeténdose su tramitacibén al procedimiento establecido
en el nimero 8 del articulo 94 del decreto ley N¢
3.500, de 1980. '

El nombramiento del administrador
delegado no podrd tener una duracidén superior a tres
meses, no obstante lo cual, podra renovarse por un
~periodo de igual duracién si el Superihtendente lo
estima necesario.".

2.- Reemplazase el articulo 17, por
el siguiente:

“Articulo 17.- Las Administradoras de
Fondos de PenéidneS'que incurrieran en infracciones,a
las leyes, reglamentos, estatutos vy demés normas dque
las rijan, o en incumplimiento de las instrucciones y
6rdenes que les imparta 1la Superintendencia, en
ejercicio de sus facultades legales, podradn ser objeto .
de la aplicacidén por éSta, sin perjuicio de las
establecidas en otros cuerpos legales o reglamentarios,

de una o mas de las siguientes sanciones:
1.- Censura;

2.- Multa a beneficio fiscal, hasta
por un monto global por Administradora equivalente a
mil unidades de fomento. En el caso de tratarse de

infracciones reiteradas de la misma naturaleza, podra
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aplicarse una multa de hasta cinco veces el monto
méximo antes expresado, y

3.- Revocacibén de autorizécién de
existencia de la Administradora. La aplicacidén de esta
sancién procedera en casos de infraccibén grave de ley;
en aquellos casos en que la ley expresamente 1lo
disponga, y cuando la Administradora hubiere sido
sancionada reiteradamente por haber incurrido en una o
mds de las conductas u omisiones sefialadas en el
articulo 154 del decreto ley N2 3.500, de 1980.

Asimismo, 1la Superintendencia podra
aplicar esta sancién a las sociedades filiales de la
Administradora o disponer la enajenacién de sus .
inversiones efectuadas en o a través de éstas, cuando
no cumplan con lo establecido en el inciso quinto del
articulo 23 del decreto ley N2 3.500, de 1980.

~ Cuando se apliquen las sanciones de
los nimeros 1) y 2) de este articulo, = la
Superintendencia podrd poner en conocimiento -de 1la
Junta de Accionistas las infracciones, incumplimientos
o actos en que hayan incurrido 1los directores o
"gerentes, a fin de que'aquélla pueda removerlos de sus
cargos si lo estima conveniente, sin perjuicio de
ejercer las acciones .judiciales pertinentes. La
convocatoria a esta Junta de Accionistas deberd hacerla
el directorio dentro del plazo que fije la
Superintendehcia, pudiendo ser citado por ella misma si -

lo estima necesario.".

ARTICULO OCTAVO.-Introdicense las si-

guientes modificaciones al decreto con fuerza de ley N¢
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252, de 1960, sobre Ley General de Bancos:
1.- Al articulo 83:

a) Reemplizase el Gltimo inciso del
nimero 4¢ bis, por el siguiente:

"Podré&n ser <cesionarios de estos
créditos los bancos, las sociedades financieras y otras
entidades reguladas por leyes especiales que les
permitan este tipo de inversiones. La administracién de
estos créditos deberd quedar en estos casos encargada a
un banco o sociedad financiera o a alguno de 1los
agentes administradores de mutuos hipotecarios a que se
refieré el articulo 21 bis del decreto con fuerza de
ley N2 251 de 1931, o cualquier otra entidad autorizada
por ley para administrar mutuos hipotecarios
endosables.".

b) Modificase la letra a) del niimero
11 bis), de la siguiente forma: -

Agrégase a continuacidén de la
expresidén "fondos de inversién", la sigqguiente oracibn:
"en las condiciones que establezca la
Superintendencia." y sustitQyese el punto seguido (.)

por una coma (,).-
2.- Al articulo 84:

Sustitliyese el inciso primero del
N° 1, por el siguiente:

“l.- No podra conceder créditos,
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directa o indirectamente, a una misma persona natural o
juridica, por una suma que exceda del 5% de su capital
pagado y reservas. Este limite se elevara al 10%, si
el exceso corresponde a créditos concedidos en moneda
extranjera para exportaciones o a créditos, en moneda
chilena © extranjera, destinados al financiamiento de
obras plblicas fiscales ejecutadas por el sistema de
concesién contemplado en el decreto con fuerza de ley
N° 164, de 1991, del Ministerio de Obras Piblicas,
siempre que en la respectiva operacién de crédito
concurran dos o mé&s bancos o sociedades financieras que
hayan suscrito un convenio de crédito «con el
constructor o concesionario del ©proyecto. Por
reglamento, dictado conjuntamente entre el Ministerio
de Hacienda y el ‘Ministerio de Obras Piblicas, se’
determinarqa el capital minimo, garantias y demés
requisitos que se exigirdn a la sociedad constructora o

concesionaria para efectuar estas operaciones.".

ARTICULO NOVENO.- En el evento de que
por aplicacidén de lo dispuesto en el ARTICULO CUARTO de
.esta ley, un Fondo de Pensiones quedare excedido de los
limites maximos de © inversidn determinados en
conformidad a lo dispueéto en los articulos 45, 45 bis,
47 y 47 bis del decreto ley N2 3.500, de 1980, el
exceso de inversidn producido podra ser mantenido por
tiempo indefinido.

| ARTICULO DECIMO.- Sustitiyese el
articulo 17 de la ley N° 18.091, por el siguiente:

"Articulo 17.- Establécese para el
personal de la Superintendencia de Bancos e

Instituciones Financieras wuna asignacién mensual de
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porcentaje variable; de acuerdo con el escalafén y
grado a que pertenezca el empleado y que se calculara
sobre el sueldo base y la asignacibén de fiscalizaéién
que le corresponda, de conformidad a lo establecido en
el articulo 19 del decreto ley N° 3.551, de 1981.

El porcentaje se fijara anualmente
mediante decreto supremo del Ministerio de Hacienda y
podra ser aumentado o reducido mediante el mismo
procedimiento. El aumento porcentual que signifique
esta asignacién no podrd ser superior al 200% ni
exceder de 1la proporcidn que represente para cada
escalafén la asignacién de fiscalizacidn §obre el -
sueldo base referido. Para este efecto, el
Superintendente debera informar anualmente  al
Ministerio de Hacienda sobre esta materia.

Al fijar los porcentajes de esta
asignacién, el Ministro de Hacienda tendrd en cuenta
los antecedentes disponibles sobre 1las remuneraciones
gque se pagan por funciones homologables a las
desempeiiadas en las referidas Superintendencias, tanto

en el sector piblico como en el sector privado.

El  gasto que represente esta
asignacidén se hard con cargo a los recursos con que

este Servicio financia anualmente sus remuneraciones.".

ARTICULO UNDECIMO.- La asignacidn
establecida en el articulo 17 de la ley N¢ 18.091, se
aplicara también al personal - de . las
~Superintendenciés de Administradoras de - Fondos de
Pensiones y la de Valores y Seguros, y se determinara

en igual forma. Para este efecto, 1los respectivos
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Superintendentes deberéan informar anualmente al
Ministerio de Hacienda sobre esta materia.

El gasto que represente esta
asignacién para cada Servicio se hara con cargo a los
recursos con que cada uno de ellos financia anualmente
sus remuneraciones.

ARTICULO DUODECIMO.-  Derdgase el
articulo 6° de la ley N° 18.646.

ARTICULO DECIMOTERCERO.- En el caso
de sociedades anénimas abiertas sujetas al Titulo XII
del decreto ley N° 3.500, de 1980, cuyas acciones a la
fecha de publicacidén de 1la presente ley podian ser
adquiridas por los Fondos de Pensiones, su
concentracién maxima permitida serd del treinta y dos
por ciento, o aquella que seflalen expresamente sus
estatutos.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

ARTICULO  PRIMERO.- Faclltase al
Presidente de 1la Reﬁﬁblica para que dentro del plazo de
un afo, a contar de la fecha de publicacidén de esta
ley, fije los textos refundidos de la ley N2 18.045, de
Mércado de Valo;es,‘del decreto ley N2 3.500, de 1980,
sobré Fondos de Pensiones, y del decreto con fuerza de
ley N2251, de 1931, sobre Compafiias de seqguros. En el
ejerCicio de esta facultéd, podr& refundir, coordinarvy
sistematizar las disposiciones de dichos cuerpos
legales e introducir cambios formales, sea en cuanto a
nhumeracién de articulos, titulacidén, ubicacién de

preceptos y otros de similar naturaleza.
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ARTICULO SEGUNDO.- Las entidades
clasificadoras de riesgo dispondrédn de un plazo de seis
meses para adecuarse al requerimiento patrimonial
dispuesto por el articulo 72, y de un plazo de dos afios
para adecuarse al requerimiento de dispersidén de
ingresos dispuesto por el articulo 82 bis.

ARTICULO TERCERO.- Las Camaras de
Compensacibén en actual funcionamiento, dispondran de un
plazo de seis meses a contar de la fecha de publicacién
de esta ley, para adecuar sus estafutos y reglamentos a
las disposiciones del Titulo XIX.

ARTICULO CUARTO.- Las Dbolsas de
_valores existentes en el pais, deberdn presentar a la
Superintendencia, los proyectos de reglamentos internos
que regulan las materias contenidas en la letra g) del
articulo 44 de la ley N° 18.045, dentro del plazo de
cuatro meses contado desde la fecha de publicacidn de

esta ley.

ARTICULO QUINTO.- El Presidente de
la Repiblica disponéré del plazo de un afio para dictar'
las modificaciones del Reglamento de la Ley de Fondos
Mutuos y del Reglamento de la Ley de Fondos de

Inversidn.

} ARTICULO  SEXTO.- Las  sociedades
administradoras de fondos dispondrén de un plazo de un-
afio para adécuarse a los requerimientos patrimoniales,
de inversidén 'y legales dispuestos - por las
modificaciones introducidas pof esta ley, al decreto
ley N2 1.328, de 1976, y a la ley N° 18.815, sea en

cuanto a su propia organizacidén como a los fondos que
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administren.

ARTICULO SEPTIMO.- Las modificaciones
que por esta ley se introducen a la letra 1) dgel
articulo 45 del decreto ley N2 3.500, de 1980,
comenzar&n a regir dentro del plazo de un aflo contado
desde la fecha de su publicacién.

| ARTICULO  OCTAVO.-  Mientras  1la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones y el Banco Central de Chile no informen los
parametros necesarios para el calculo de los limites de
inversidén establecidos en esta ley, continuarén»
rigiendo los limites establecidos con anterioridad a su

vigencia.

Asimismo, se mantendrda la modalidad
vigente de presentacién de proyectos y clasificacién de
los instrumentos de deuda en que puedan invertir los
Fondos de Pensiones, y-los correspondientes factores de
riesgo asociados a cada categoria, en tanto la Comisién
Clasificadora no haya adoptado un acuerdo respecto a la
totalidad de ellos, en consideracidén a los informes vy
antecedentes de claéificacién que dispone el .articulo
108 del decreto ley N2 3.500, de 1980.

A su vez, se mantendrid la modalidad
vigente de presentacién de proyectos y aprobaéién de
acciones, en tanto la Comisidn Clasificadora de Riesgo
no se haya pronunciado respecto de 1la totalidad de
‘ellas, en la forma dispuesta en el articulo 106 del
decreto ley N2 3.500, de 1980, y las Superintendenciaé
de Valores y Sequros y de Bancos e Instituciones

‘'Financieras no hayan dictado los procedimientos
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generales de clasificacién de acciones, en_~la forma
prevista en el articulo 92 de la ley N218.045.

_ Por su parte, se mantendria la
‘metodOIOgia vigente para la clasificacién o aprobaéiéh
de los instrumentos a que se refieren las letras h),
i), 3), 1) cuando se refiera a instrumentos de deuda, y
m), todas del articulo 45 del decreto ley N2 3.500, de
1980, mientras la Comisidén Clasificadora no haya
establecido 1los procedimientos de aprobacidén y las
equivalencias con las clasificaciones realizadas por
entidades clasificadoras internacionales a que se
refieren las letras c) y d) del articulo 99, y adopte
el correspondiente acuerdo. Para estos efeétos, la
Comisién Clasificadora dispondra de un plazo de 90
dias, contado desde 1la fecha de publicacidn de 1la
presente ley, cumplido el cual, 1los emisores y las
Administradoras, en su caso, contaran con igual plazo
para someter a la Comisidén la informacién requerida por

ésta para la aplicacién de los citados procedimientos.

La Comisién Clasificadora  debera
adoptar sus acuerdos en conformidad a los
procedimientos que establece la presente ley, en forma_
simultdnea para cada grupo de instrumentos sefialados en
los incisos precedentes, dentro de un plazo de 90 dias
a contar de la fecha en que se dé& cumplimiento a las
condiciones respectivamente sefialadas. '

‘Para la fijacidn de los requisitos
minimos a que se refiere el articulo 106 del decreto
"ley N2 3.500, de 1980, 1la Comisién Clasificadoré
dispondrd de un plazo de 60 dias a contar de .la fecha

de publicacién de la presente ley, para someter su



CAMARA DE DIPUTADOS
: CHILE

232.-

proposicién a la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones, y de 15 dias para eféctuar
correccidﬁes 0 nuevas proposiciohes, en caso de
objecioneé. Una vez recibido el informe favorable de
ésta, los' requisitos minimos se publicar&n en el Diario
Oficial déntro de los cinco dias habiles siguientes.

_ La Comisibn Clasificadora de Riesgo
dispondré}de un plazo de 120 dias para la publicacidn
de 1los ériterios y procedimientos que regirén la
aprobaciéﬁ o clasificacién de los nuevos instrumentos a
que se réfieren las letras 1), n) y i), y operaciones
seﬁaladas&en la letra o) del articulo 45 del decreto
ley N¢ 3.500, de 1980. Este plazo regira a contar de
la fecha»f{-en que se haya dictado, en cada caso, la
normativaﬂﬁecesaria para tal efecto, establecida por 1la

%

ley.

7' ARTICULO NOVENO.- Las sociedades
anbénimas ;Sujetas al Titulo XII del decreto ley N¢
3.500, dé 1980, |y cuyas acciones se encuentren .
aprobadasf;para la inversién de los recursos de los
Fondos de Pensiones a la fecha de publicacién de esta
ley, tendrén un plazo maximo de un afio para modificar
sus estatﬁtos Yy compromisos de ;desconcentrécién en
conformidad a las normas establecidas en el mencionado
Titulo XII. Para tales efectos se requerira del voto
conforme lde la mayoria absoluta de 1las acciones
emitidas con derecho a voto de la respectiva sociedad.
En tanto dichas modificaciones no se realicen, regiréan
los factores de concentracién resultantes de los
actuales estatutos de la sociedad y los factores de
activo contable depurado efectivos, segGn determine la

Superintendencia de Valores y Seguros o de Bancos e
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Instituciones Financieras, en su caso.

ARTICULO DECIMO.- Las Administradoras
vde Fondos de Pensiones deberén dar cumplimiento a las
normas sobre eleccidn de directores, contenidas en el
articulo 156 del decreto ley N2 3.500, de 1980, a
partir de la primera junta ordinaria de accionistas que
se celebre con posterioridad a la entrada en vigencia
de esta ley, que contemple entre las materias a tratar, .
la eleccibén de directores. ) '

ARTICULO UNDECIMO.- Las disposiciones
‘del ARTICULO QUINTO de la presente ley, que modifican
el decreto con fuerza de ley N2 251, de 1931, entraréan
en vigencia noventa dias después de su publicacidn en
el Diario Oficial.

ARTICULO DUODECIMO.- Laé entidades
aseguradoras y reaseguradoras en actual funcionamiento,
deberan completar el patrimonio a que se refieren,
respectivamente, los articulos 7 y 16 del decreto con
fuerza de ley N2 251, de 1931, dent:o del plazo de 36
meses contado desde la fecha de publicacién de esta
ley.

Dichas empresas presentardan a 1la
Superintendencia un blan de capitalizacidén en un plazo
de 180 dias, contado desde esa misma fecha. La no
presehtacién del plan o el incumplimiento de éste, una
vez aprobado, se sancionara en conformidad al articulo

44 del decreto con fuerza de ley N2 251, de 1931.

Si alguna entidad no énterare el

patrimonio minimo dentro del plazo sefialado en el
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inciso primero de este érticulo, quedari disuelta por
el solo ministerio de 1la 1ley, procediéndose a su
liquidacidén forzosa en conformidad al articulo 752 del
decreto con fuerza de ley N2 251, de 1931.

ARTICULO DECIMOTERCERO. - Las
entidades aseguradoras y reaseguradoras dispondran de
un afio a contar de la vigencia de esta ley para adecuar
sus actuales inversiones a 1lo previsto, respecto de los
limites maximos de  inversidn en instrumentos
clasificados en categorias B y C de riesgo, en el
inciso tercero del articulo 21 del decreto con fuerza
de ley N2 251, de 1931.

ARTICULO DECIMOCUARTO .- El mayor -
gastb que origine la aplicacidon de las asignéciones a
que se refieren los‘ARTICULOS DECIMO Y UNDECIMO, de la
presente ley, durante el afio 1994, serad financiado con
cargo a -los presupuestos de la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras, de la
Superintendencia de Valores y"Seguros y de 1la
Superintendencia ‘de Administradoras de .Fondos de
Pensiones, sin perjuicio de que la parte del maydr
gasto que no pueda financiarse con dichos presupuestos,
lo serd con cargo al item 50-01-03-25-33.104 de la
Partida del Tesoro Pablico del Presupuesto de 1la
‘Nacidn.

ARTICULO DECIMOQUINTO.- Durante el
primer ano de vigencia de las modificaciones
introducidas_ alb decreto ley N°3.500, de 1980, el
porcentaje del valot delvFondo a que se refieren 1los
incisos séptimo, octavo, undécimo y duodécimo del

articulo 47, serada de 6,5 por ciento. Este porcentaje
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disminuird en 0,5 por ciento por cada afio siguiente

hasta alcanzar un cinco por ciento.".

Dios guarde a V.E.
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