INFORME DE LA COMISION DE AGRICULTURA, SILVICULTURA Y
DESARROLLO RURAL RESPECTO DEL PROYECTO DE LEY QUE MODIFICA
LA LEY N° 19.220, QUE REGULA EL ESTABLECIMIENTO DE BOLSAS DE
PRODUCTOS AGROPECUARIOS.

BOLETIN N° 9.233-01 (S).

HONORABLE CAMARA:

La Comision de Agricultura, Silvicultura y Desarrollo Rural
pasa a informar el proyecto de ley referido en el epigrafe, de origen en un mensaje,
en segundo trdmite constitucional y primero reglamentario. Se hace constar que en
sesién 1202, de fecha 2 de enero de 2019, se hizo presente la urgencia con
calificacion de “suma”.

Durante el analisis de esta iniciativa legal la Comisién contd
la colaboracién de la sefiora Catherine Tornel, coordinadora de Mercado de
Capitales del Ministerio de Hacienda.

. CONSTANCIAS REGLAMENTARIAS PREVIAS.
1) Idea matriz o fundamental del proyecto.

La idea matriz o fundamental del proyecto es modificar la ley
N° 19.220 que regula el establecimiento de Bolsas de Productos Agropecuarios, con
la finalidad de introducir perfeccionamientos orientados a extender el ambito de
actuacion de estas bolsas a diversos sectores productivos e industriales y darle
mayor agilidad a su operacion considerando el rol clave que pueden cumplir en el
desarrollo del mercado de capitales y sistema financiero nacional y como fuente de
financiamiento y desarrollo para la pequefia y mediana empresa.

2) Normas de caracter organico constitucional.

El proyecto de ley no contiene normas de quérum calificado
o de caracter organico constitucional.

3) Normas que requieren tramite de Hacienda.

Los numerales 3, letra c); 22, 25 y 26 del articulo 1°, y el
articulo 3°, permanentes.

4) Aprobacién del proyecto.

El proyecto fue aprobado, en general, por la unanimidad
de los diputados integrantes presentes (10) sefioras Nuyado y Sepulveda, y sefiores
Alinco, Alvarez-Salamanca, Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado Barros),
Rathgeb, Sauerbaum, Torrealba (en reemplazo el diputado Jurgensen) e Ignacio
Urrutia.

5) Diputado informante.

Se designé como Diputado Informante al sefior Frank
Sauerbaum.



Il. ANTECEDENTES, OBJETIVOS Y CONTENIDO DEL PROYECTO DE LEY.
a) Antecedentes.

El mensaje sefala que la Ley N° 19.220 que regula el
Establecimiento de Bolsas de Productos Agropecuarios fue promulgada el 10 de
mayo de 1992 y publicada en el Diario Oficial del dia 31 de mayo de 1993, y que
desde su publicacion a la fecha ha sido objeto de las siguientes modificaciones:

i) el articulo 59 de la Ley 19.806 publicada en el Diario Oficial
de 31 de Mayo de 2002;

i) la Ley 19.826 publicada en el Diario Oficial de 2 de
Octubre de 2002, que establece un mecanismo tributario para el tratamiento del IVA
en las transacciones en bolsas de productos, y

iii) Ley 20.176 publicada en el Diario Oficial de 17 de Abril de
2007.

Destaca el mensaje que estas dos ultimas modificaciones
gue regulan el tratamiento tributario de las transacciones en la bolsa de productos e
incorporan las facturas como producto objeto de negociacion, han sido claves para
lograr un adecuado desarrollo de este mercado, que se ha constituido y viene ya
operando a su amparo, desde el afio 2005, en que entré en operacion la primera
bolsa de productos agropecuarios.

En virtud de ello, actualmente la Bolsa de Productos puede
transar productos fisicos y financiar stocks de productos cosechados como el maiz,
trigo, arroz, raps y ganado en pie, a través de operaciones de REPOS (Pactos de
Retro Compra). Adicionalmente, y en forma mayoritaria, a través de las
transacciones de facturas la Bolsa de Productos opera como una fuente de
financiamiento diferente, permitiendo descontar facturas de todos los sectores de la
economia hasta su valor total y sin responsabilidad en el pago para el emisor de la
factura.

A través de este Ultimo tipo de operaciones, han ingresado
nuevos mercados a la bolsa, lo que se puede observar en la participacion por sector
del afio 2012 donde la agroindustria representa 50,37% de las operaciones seguido
con 11,01% por el sector industrial y 10,96% del sector alimentos. Estas cifras van
acompafadas de un incremento constante de las transacciones efectuadas en la
Bolsa, con cifras que superan los 600.000 millones para el afio 2012. Esta
considerable alza se ha debido mayormente a la mayor transaccion de facturas y en
menor medida a los REPOS.

Dentro del contexto sefalado y teniendo presente la
experiencia de mas de siete afios de funcionamiento y operacién de la primera bolsa
de productos, surge la necesidad de introducir nuevos ajustes y perfeccionamientos
a la Ley a fin de extender su ambito de actuacion a otros productos y darle mayor
agilidad a su operacion y profundidad a su mercado objetivo, a fin de potenciar su
rol como mercado equitativo, competitivo y transparente en el cual se transen
mediante mecanismos de subasta publica los distintos productos que permita la
legislacion, proveyendo de un alternativa de financiamiento de suma relevancia para
la pequefia y mediana empresa.

b) Situacién actual.
La Bolsa de Productos de Chile o Bolsa de Productos

Agropecuarios S.A., es la primera y actualmente la Gnica que opera en Chile. Se
trata de una sociedad andnima especial, regulada por la Superintendencia de



Valores y Seguros (SVS), que actualmente provee una plataforma de subasta
publica para la transaccion de productos, contratos, facturas y sus derivados.

Esta sujeta a la fiscalizacién de la SVS, que aprueba los
reglamentos de la Bolsa y lleva el Registro de Productos transables, estableciendo
medidas para minimizar los riesgos asociados a su transaccién bursatil y resguardar
a los inversionistas.

De conformidad al marco legal vigente, en esta Bolsa o en
otras que pudieran crearse, pueden transarse productos relacionados a actividades
agropecuarias y los insumos respectivos, ademas de facturas, sin restricciones por
sector econémico, y provee actualmente financiamiento competitivo y a precios de
mercado a la pequefia y mediana empresa, principalmente a través de las
transacciones de facturas.

c) Objetivos del proyecto de ley.

A decir del mensaje, el principal objetivo de este proyecto de
ley es extender los efectos beneficiosos de la transaccién de los productos
agropecuarios y de facturas de productos y servicios que actualmente tienen lugar
en la Bolsa de Productos a otros sectores productivos e industriales.

La disponibilidad de un mercado secundario eficiente como
una Bolsa de Productos provee un mecanismo transparente de formacion de
precios, contribuye a la estabilizacion de los mismos y amplian enormemente las
alternativas de financiamiento para los productores. Otro aspecto clave es que
provee de financiamiento competitivo, serio y a precios de mercado a la pequefia y
mediana empresa.

Adicionalmente, el desarrollo de las bolsas de productos
contribuye a lograr una mayor profundidad de nuestro mercado de capitales, al
proveer a los inversionistas de nuevas alternativas de inversion que les permitan
lograr un mayor grado de diversificacion.

Es asi que a través de este proyecto de ley se busca
extender estas ventajas a otros sectores productivos e industriales, ampliando el
espectro de productos y contratos transables en las Bolsas de Productos. Esto daria
pie al desarrollo de una serie de instrumentos bursatiles fisicos y financieros que
acercarian el mercado de capitales a estas actividades.

Lo anterior constituye ademas una contribucién directa al
objetivo de que el pais supere una economia del sector mayoritariamente primario,
al transformarse los productos de los sectores ya referidos en verdaderos
instrumentos bursatiles.

d) Contenido del proyecto de ley.
1. Ampliacién de los instrumentos transables.

En primer lugar, se considera necesario introducir ciertos
ajustes y perfeccionamientos a la Ley, de manera de extender este mercado a otros
instrumentos, potenciando las bolsas de productos como un mercado equitativo,
competitivo y transparente en el cual se transen, mediante mecanismos de subasta
publica, los distintos productos que la legislacion permita.

La incorporacién de nuevos instrumentos transables se
considera necesario para proveer de nuevas alternativas de financiamiento a
diversos sectores industriales y proveedores de productos y servicios en general,



ayudando de este modo al desarrollo del mercado de capitales como fuente de
financiamiento y desarrollo para la pequefia y mediana empresa. Asimismo, el incluir
nuevos instrumentos transables representa, para los inversionistas, nuevas
alternativas de inversibn que les permitan acceder a un mayor grado de
diversificaciéon de sus riesgos.

La modificacion legal que se propone esta en linea, ademas,
con las reformas que se han introducido a la Ley 19.220 en los Ultimos afios al
incorporar las facturas como instrumentos transables en las Bolsas de Productos,
cualquiera sea el sector productivo o industrial al cual pertenezca el emisor de la
factura.

2. Registro de productos.

En forma complementaria, y a fin de lograr los objetivos de
otorgarle mayor profundidad y dinamismo a este mercado, se estima necesario
introducir modificaciones al marco legal que permitan agilizar y desintermediar el
Registro de Productos que contempla el articulo 19 de la Ley 19.220 y que llevaba
la Superintendencia de Valores y Seguros, SVS, estableciendo que sera
responsabilidad de las propias Bolsas de Productos hacerse cargo de su gestion.

El aspecto mas importante de la existencia del Registro de
Productos, y que se mantienen bajo la férmula propuesta en este proyecto de ley, es
su publicidad. A través de esta modificacion, se establece que seran las Bolsas de
Productos las encargadas de llevar este Registro, liberando de este modo al ente
fiscalizador de funciones que no dicen relacion directa con la proteccion de los
inversionistas, sino con aspectos operativos y logisticos.

3. Registro de entidades certificadoras.

Otra consecuencia de la ampliacion del &mbito de productos
gue podrian ser objeto de transaccidn en estas plazas bursatiles, es la
consecuencial extension de las entidades certificadoras contempladas en el articulo
33 de la Ley 19.220.

En la actualidad, es el Servicio Agricola y Ganadero quien
realiza la inscripcién en el Registro de Entidades Certificadoras de productos
agropecuarios. Atendida la mayor amplitud de sectores productivos e industriales
gue quedarian comprendidos en el perimetro de las Bolsas de Productos, se
considera necesario, que sean las propias bolsas quienes tengan a su cargo la
seleccidn y registro de las entidades certificadoras de productos, para dotar de una
mayor agilidad y menores costos al registro de ellas.

4. Rol de autorregulacion de Bolsas de Productos vy fiscalizacion

Finalmente, se propone explicitar en la Ley el rol de
autorregulacion que le compete a las Bolsas de Productos respecto de los
corredores y entidades certificadoras que intervengan en las transacciones que
tengan lugar en esas plazas.

En materia de fiscalizacion de este mercado, este proyecto
de ley mantiene las atribuciones y marco de actuacion que corresponde a la
Superintendencia de Valores y Seguros, actual Comision para el Mercado
Financiero.

Por ultimo, las bolsas de productos tendran la misién de
realizar actividades que tengan por objetivo educar a la comunidad y al publico



inversionista respecto de los riesgos y caracteristicas principales de los productos
negociados en la bolsa y de las materias que determine la Superintendencia.

lll. RESUMEN DEL CONTENIDO DEL PROYECTO APROBADO POR EL
SENADO.

Conforme lo dispone el numero 2° del articulo 304 del
Reglamento de la Corporacion, el texto aprobado por el Senado sefiala, en sintesis,
lo siguiente:

- Se amplia la definicibn de producto, incluyendo no solo
productos agropecuarios, sino también todo tipo de bienes, servicios, concesiones,
permisos, derechos, facturas, contratos, asi como titulos representativos y derivados
de las categorias de productos mencionadas. Se explicita que estos productos no
pueden corresponder a “valores” de la Ley N° 18.046 de Mercado de Valores.

- Se establece que las prendas sobre productos se
constituiran de acuerdo a las normas especiales que las regulen, esto es importante
dada la amplia variedad de bienes que podran ser entregados en prenda.

- Se traspasa a las bolsas la obligaciéon de llevar el Registro
de Productos (actualmente llevado por la Comision para el Mercado Financiero,
CMF) y el Registro de Entidades Certificadoras (actualmente llevado por el Servicio
Agricola y Ganadero). El objetivo de ambos traspasos es darle mas agilidad al
proceso de registro. La CMF aprobard y supervisara las reglas generales aplicables.

Entre las principales modificaciones introducidas al texto del
mensaje, estan las siguientes:

- Se establece que las bolsas deberan acreditar ante la CMF
gue cuentan con un gobierno corporativo, controles internos y sistemas de gestion
de riesgos adecuados para funcionar correctamente.

- Se agregan nuevos requisitos a los corredores de bolsas de
productos tales como: la obligacidn de constituirse como sociedad andénima y contar
con gobierno corporativo, controles internos y gestion de riesgos adecuados para su
correcto funcionamiento, ello en consideracibn a que se permite intermediar
contratos mas complejos.

- Se faculta a las bolsas de productos para emitir titulos
representativos de cualquier tipo de producto y no solo agricolas.

Se explicita la facultad de las bolsas de simplemente
custodiar productos aun cuando estos productos no se transen en bolsa.

- Se agrega un nuevo articulo 20 bis que permite y regula la
constitucion de prendas u otros derechos reales, por ejemplo prenda, sobre
productos en custodia de bolsas.

Modificaciones que permitiran que las PYMES vy
emprendimientos acrediten ante terceros la existencia de bienes en custodia en las
bolsas, y que puedan utilizarlos como prendas para acceder a créditos a tasas mas
bajas:

Se reconoce explicitamente como “productos” transables a
los contratos registrados conforme a la ley N° 20.797, que crea un Registro
Voluntario de Contratos Agricolas, de forma de evitar cualquier duda en relacion a la
posibilidad de que éstos contratos agricolas puedan ser transados.



En definitiva el proyecto de ley no solo modifica lo que se
entiende por “productos”, sino que también incluye una serie de cambios en
materias de exigencias y funcionamiento de las bolsas de productos, de manera de
regularla de mejor manera, disminuir riesgos y hacer mas segura las transacciones
para sus participantes.

IV. SINTESIS DE LA DISCUSION GENERAL EN LA COMISION Y ACUERDOS
ADOPTADOS.

a) Discusién general.

1. Coordinadora de Mercado de Capitales del Ministerio de Hacienda, doia
Catherine Tornel."

Sefial6 que el objetivo principal es ampliar el tipo de productos
gue se puede transar en esta bolsa, pasando a llamarse Unicamente Bolsa de
Productos.

Recordd que en el afio 1993 se publico la ley N° 19.220 que
Regula el Establecimiento de Bolsas de Productos Agropecuarios. En el afio 2005 la
Superintendencia de Valores y Seguros (SVS), actual Comision para el Mercado
Financiero (CMF); autorizd la creacion de la primera —y Unica que existe hasta el
momento- la Bolsa de Productos Agropecuarios.

Luego, en el afio 2007, la ley N° 20.176 incorporo las facturas
de cualquier industria como productos negociables en bolsas de productos
agropecuarios.

En el afio 2014, se ingresd un proyecto de ley que buscaba
modificar la ley N° 19.220, cuyo proposito era expandir la clase de contratos que se
pueden transar en esta bolsa. Pero su tramitaciéon no culminé.

En enero 2018, el Gobierno anterior presentdé un proyecto de
ley miscelaneo llamado “Productividad 11", que contenia algunas modificaciones a la
Ley N° 19.220, lo que dejaria en evidencia que la necesidad de avanzar en la
ampliacién de la bolsa era un diagnéstico transversal.

En septiembre 2018, el Ejecutivo presenta indicaciones para
reactivar la tramitacion de la iniciativa legal presentada el 2014 pero que también
incluye algunos planteamientos de la propuesta del Gobierno anterior.

En octubre 2018, la Comision de Hacienda del Senado aprobd6
en particular las indicaciones ingresadas por el Ejecutivo, por la unanimidad de los
senadores presentes, y en noviembre, el Senado dio su aprobacion al proyecto,
también por la unanimidad, siendo despachado para segundo tramite a la Camara
de Diputados.

En cuanto a los montos transados, expres6é que el 90% del
total de los productos transados son facturas de cualquier industria y el 10% son
REPOS, pactos de retro compra, especie de préstamos garantizados y que tienen
subyacentes productos agropecuarios.

! Sesion 312, celebrada el 26 de noviembre de 2018.
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Este proyecto de ley pone a disposicion de las Pymes y de los
emprendedores mejores tasas de las que ofrece en general la industria bancaria y
no bancaria que participa en el mercado de crédito (tasas de factoring bancario y no
bancario), de acuerdo a las cifras que se acompafian a continuacion:
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Por ello, al ampliar los contratos a otras industrias, se
expandiran los beneficios a otros rubros, aumentando su volumen.

Seguidamente, se refiri6 a los principales elementos del
proyecto de ley:

- Ampliacién del tipo de productos a ser transados, incluyendo
cualquier bien, servicio y contrato. La Unica restriccion es que no se trae de valores
de los definidos en la ley del mercado de valores.

- Registros llevados por bolsas de productos (articulos 19 y
33). La Bolsa de Productos pasara a llevar el registro de productos, llevado hoy por
la CMF, lo que generara una mayor agilidad al proceso de registro.



Asimismo, pasara a llevar el registro de entidades
certificadoras, radicado hoy en el Servicio Agricola y Ganadero, porque no seran
Unicamente entidades certificadoras de productos agropecuarios sino de cualquier
industria.

De todas formas, la CMF mantendra las facultades de
fiscalizacion sobre bolsas y los corredores.

- Reemplazo de todas las referencias hechas a la SVS por las
de la Comision para el Mercado Financiero.

- Actualizacién de los requisitos a las bolsas de productos
(articulo 3).

Entre ellos, las bolsas deberan tener gobierno corporativo,
controles internos, gestion de riesgos y recursos adecuados para funcionar
correctamente.

Se eliminan requisitos obsoletos, como exigir que cuenten con
un local fisico para realizar la transaccién, basta con una plataforma de internet.

- Establecimiento de nuevos requisitos para los corredores,
tales como, constituirse como sociedades anénimas, tener gobierno corporativo y
gestion de riesgos adecuada e idoneidad del personal, entre otros (articulos 6, 7 y
8).

- Creacion de nuevo sistema de custodia, que permite que las
bolsas puedan emitir certificados de que se constituyan ciertos productos en
garantia, lo que permite aumentar el espectro de bienes que se pueden utilizar en
garantias a cambio de préstamos (articulo 20).

Se permite que la bolsa pueda:

a) emitir titulos representativos de cualquier clase de
productos que tenga bajo su custodia, y

b) custodiar productos.

- Ampliacion de productos transables (articulos 4 y 5). Se
modifica la definicion de “productos” y de los requisitos para que estos sean
negociados en bolsa, de manera de incluir, no solo productos agropecuarios y
facturas, sino todo tipo de bienes, servicios, derechos, contratos, entre otros.

- Se obliga a que el reglamento de cada bolsa contenga
normas y procedimientos aplicables a transacciones de productos y relacionadas
con las sanciones a las entidades certificadoras de productos en caso de
infracciones (articulo 18).

Concluyo que en linea con los objetivos del Ministerio de
Hacienda, este proyecto promueve la inclusién financiera, ampliando el acceso de
las pymes y los emprendimientos al mercado de capitales. Asimismo, promueve la
competencia en el mercado del crédito, disminuyendo los costos de financiamiento y
contribuyendo, de esta manera, al crecimiento econémico.

Esta iniciativa legal refleja el trabajo que se ha realizado
conjuntamente con la Comisién para el Mercado Financiero y los Ministerios de
Agricultura y Mineria.



El diputado Barros valoré esta iniciativa legal que profundiza
este mercado, que se encuentra muy regulado, y ofrece bajas tasas de interés.
Observo que en ninguna parte del mundo, las bolsas se limitan a ser agropecuarias,
porgue no se sustentan.

Consulté por qué los REPOS (pactos de retro compra) son
utilizados en menor medida siendo que permiten salvar la estacionalidad de los
precios vy, por ello, beneficiar a los productores, por ejemplo, en el mercado de trigo
y maiz.

Pregunté si falta informacion y educacién para potenciar su
utilizacion, y si el objetivo del proyecto de ley es aumentar el volumen de la bolsa, lo
gue redunde en mayor acceso y mejores tasas.

El diputado Ignacio Urrutia expresé su inquietud sobre el
proyecto de ley, ya que al agregar otros productos —que pudieran ser igual o0 mas
interesantes- pudieran superponerse y desincentivar las transacciones en el ambito
agropecuario.

La diputada Sepulveda valor6 esta herramienta y pidié
mayores antecedentes sobre el impacto que podra tener en la participacion del
mundo agricola, con mejores tasas de interés, especialmente, de pequefos
agricultores y cooperativas.

En la misma linea, el diputado Sauerbaum pidié antecedentes
para conocer el uso de los pequefios agricultores de esta bolsa de productos y
potenciar su participacion y beneficio a través de mecanismos de asociatividad.

Respondiendo a las diversas inquietudes y planteamientos, la
sefiora Tornel dijo que se esta haciendo esfuerzos para aumentar la utilizacién de la
bolsa en el ambito agropecuario, por ejemplo, en la definicion de productos, se
incluye los contratos de compraventa de productos agricolas que se inscriban en el
registro voluntario que se cre6 en virtud de la ley N° 20.797.

2. Asesor legislativo del Ministerio de Agricultura, don Andrés Meneses.?

Sostuvo que este proyecto de ley permitira expandir el ambito
de accion de la bolsa de productos lo que permitira dinamizar el funcionamiento de
la bolsa y rebajar los costos para los usuarios, particularmente, para los pequefios
gue empiecen a usar este sistema.

Desde el punto de financiamiento, constituye una alternativa
bastante interesante en relacion con el factoring bancario y no bancario.

La incidencia del sector agricola se estima en un 40% del total
de las transacciones, oscilando en 3 mil millones de délares.

El proyecto incorpora expresamente -a instancias del
Ministerio de Agricultura- los contratos registrados conforme a la ley N° 20,797, que
un sistema de inscripcidon voluntaria de los contratos de compraventa de productos
agricolas con entrega a plazo en un registro publico, nacional y dnico, lo que
permitird estimular la agricultura de contratos.

Ademas, valor6 este proyecto de ley porque la bolsa se
constituira en una vitrina de mdaltiples instrumentos de diversos sectores productivos.

2 Ibidem.
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3. Presidente de la Bolsa de Productos de Chile, Bolsa de Productos
Agropecuarios S.A., don César Barros.®

Se refirié a los origenes de la Bolsa y manifesté que, desde
los primeros afios, la experiencia comparada ha demostrado que las bolsas
Unicamente agricolas colapsan por falta de escala, por ejemplo, la de Peru cerré dos
veces, las de Centroamérica, todas; la de S&o Paulo, que era la mas grande, se
tuvo que fusionar con Bovespa (Bolsa de Valores de Séo Paulo) y la de Chicago
también se fusiono.

Expres6 que se han ampliado a las facturas y que se han ido
adaptando a diversos instrumentos, la transaccion de commodities, la factura
electrénica, y ahora, el pronto pago.

4. Gerente general de la Bolsa de Productos de Chile, Bolsa de Productos
Agropecuarios S.A., don Christopher Bosler.*

Sefialé que la entidad nacié como una idea a mediados de los
‘80 para facilitar la transaccion de productos agropecuarios, lo que se tradujo en la
posterior promulgacion de la ley N° 19.220, que regula el Establecimiento de Bolsas
de Productos Agropecuarios.

En el afio 2002 se aprobd una modificacion legal muy
relevante (ley N°19.826) para viabilizar la constitucion de la primera bolsa de
productos en Chile.

Durante el afio 2007 se incorporaron las facturas como
productos negociables en bolsa, siendo una gran innovacion pro pymes. Esto ha
dinamizado y oxigenado a la Bolsa hasta el dia de hoy; 14 afios después, es una
industria que ha logrado imponer mayor transparencia, financiamiento de bajo costo
y mejor acceso a capital para las pymes.

A través de la siguiente lamina explic6 cédmo opera la Bolsa y
como interactuan los productores, compradores e inversionistas.
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3 Sesi6n 322, celebrada el 27 de noviembre de 2018.
4 Ibidem.
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Luego, se refirié a los aportes de la Bolsa al mundo agricola y
pymes, en materia de financiamiento, politicas publicas e innovacion:

- Montos totales financiados: sobre USD $ 8.000 millones.

- Montos totales financiados en facturas del sector
agropecuario: sobre USD $2.500 millones.

- Montos financiados en inventarios agricolas (granos, vinos,
ganado): sobre USD $1.200 millones.

Es decir, 45% del volumen de la Bolsa se vincula con el sector
agropecuario.

- Hay mas de 100 pagadores del sector agropecuario
registrados, de un total de 380.

- Existen mas de 50 productos y subproductos agropecuarios
empadronados.

- Del total de vendedores directos e indirectos en la Bolsa,
cerca del 74% son pymes.

- Creacion y difusion del indice de Plazos de Pago de las
Facturas, lo que derivé en el actual impulso al proyecto de ley de pago a 30 dias.

Desde una perspectiva general, desde el 2006 —afio en que
partio la bolsa- a la fecha, al principio, hubo un crecimiento muy fuerte. Las barras
verdes representan las repos (financiamiento de inventario agricola) y las barra
azules son facturas. Las curvas demuestran la caida por la quiebra de la eléctrica
Campanario en el aflo 2011, lo que demuestra la importancia de diversificar los
ambitos e instrumentos, uno de los objetivos de este proyecto de ley.

Volumen de Transacciones

Fusnbs BFC

Seguidamente, dio a conocer cifras que dan cuenta de los
beneficios, particularmente, en las tasas de interés mensual de descuento, en el
mercado de las facturas, generandose un ahorro hasta del 70%. Explic6 que ello
deriva por la existencia de reglas del juego estandarizadas, es decir, no existe un
desbalance entre grandes o pequefios vendedores, lo que importa es la calidad
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crediticia del pagador. La Bolsa ha sido considerada el ente mas competitivo para
ofrecer las tasas mas baratas a los proveedores.

Evolucién Tasas de Descuento — Mercado de
Facturas

Comparacién Bolsa vs Factrings y Bancos
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Sobre el proyecto de ley que modifica la ley N° 19.220, resalté
gue el objetivo general es extender las bondades y eficiencias que proveen las
bolsas como mercados organizados a otra clase de activos y sectores, entre ellas,
generar mayor transparencia, formacion de precios, mejores precios (financiamiento
mas barato), facilitar a las pymes el acceso al capital, portabilidad de garantias,
balancear los poderes de negociacion en favor de empresas de menor tamafio.

En cuanto a los principales beneficios del proyecto de ley para
el sector agricola, destaco:

- Limitacion de responsabilidades para el corredor que busca
financiamiento para su cliente agricultor (via inventarios agricolas, repos).

- Ampliacién del rango de productos negociables en bolsa, por
ejemplo, contratos agricolas (Registro de Contratos), inmuebles (huertos) y predios,
contratos de crédito, leasing inmobiliarios, derechos de agua, entre otros.

Esto permitira estructurar nuevos productos para
financiamientos de largo plazo.

- La custodia de productos permitira al productor agricola
mejorar su acceso y condiciones de financiamiento debido a una reduccion
relevante en el riesgo de sus garantias. Se facilitara la portabilidad de garantias,
otorgando mayor liquidez.

- Liberar al SAG del registro de certificadores de calidad,
dejando esta responsabilidad en las propias bolsas de productos.

En cuanto a la participacion de nuevos sectores productivos y
mas instrumentos. Valoré la extension de beneficios a méas areas de la economia:

- Se podran incorporar los sectores de energia, mineria,
servicios, inmobiliarios, entre otros.

- Sera posible financiar contratos de leasing y otros contratos
de crédito, ampliando las posibilidades de financiamiento para la pymes.
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- Las nuevas facultades de custodia general permitiran
mejorar las condiciones de negociacion y obtencién de créditos por parte de
empresas de menor tamafo.

Esto permitira que las bolsas de productos transen mayores
volumenes, disminuyendo los costos de negociacion y diversificando el riesgo
general.

Seguidamente, expuso sobre los usuarios que mas se
beneficiardn de esta medida, sefialando que este proyecto de ley, sera un puente
entre la pyme agricola y el mercado de capitales.

Los mayores activos de las pequefias y medianas empresas,
en general, son sus facturas, inventarios y activos fijos (inmobiliarios, derechos,
entre otros), por lo que esta maodificacion legal permitirh un mejor acceso a capital
como alternativa al sector bancario.

Asimismo, los inversionistas estan buscando nuevas
alternativas de inversion con retornos diversificados:

- Via instrumentos de deuda con retornos atractivos a los
clasicos papeles de renta fija (depésitos, pactos, etc.)

- Acceso a dominio o garantias de productos agricolas para
cobertura y mayor rentabilidad.

En conclusién, enfatizé los siguientes aspectos:

- Este proyecto de ley es necesario para modernizar el marco
legal de las bolsas de productos y permitir un mayor acceso de empresas al
mercado de capitales, sobre todo pymes productoras de bienes.

- Es un proyecto que apunta a una mayor inclusion financiera.

- Permitirh menores costos de transaccién y un menor riesgo
por mayores volumenes y diversificacion.

- Otorga las flexibilidades necesarias para que las bolsas de
productos enfrenten con agilidad los actuales desafios del mercado de capitales.

- El proyecto aporta a la productividad general de la economia
liberando valor para activos normalmente dificiles de negociar y nivelando la cancha
para un sinnimero de pymes propietarias de estos activos.

El diputado Flores expresdé sus inquietudes frente a la
concentracion de la actividad econdmica en el pais, la falta de politicas publicas
destinadas a fortalecer la produccién nacional, particularmente, de pequefios y
medianos productores.

Por su parte, el diputado Barros valoré la oportunidad de
diversificar la Bolsa, ya que su mayor volumen generara una disminucién de costos,
y consultdé mecanismos para incentivar las transacciones de pactos de retrocompra
en beneficio de los productores agricolas.

Expres6 que se inhabilitara de votar en virtud del articulo 294
del Reglamento de la Camara de Diputados.
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El diputado Ignacio Urrutia expresé su preocupacion en torno
a ampliar la Bolsa a otros productos ya que los inversionistas podrian preferirlos por
sobre los productos agropecuarios.

Manifestdé que mas que extender la cartera a otros productos,
se debié profundizarla, y promocionar y difundir la Bolsa actual para aumentar las
transacciones en el ambito agricola.

El diputado Sauerbaum consulté sobre la participacién de los
pequefios y medianos agricultores en este mercado, cémo incentivar su utilizacion.

La diputada Sepulveda destacd la diversificacibn para
fortalecer la Bolsa, considerando que grandes y pequefios productores acceden en
los mismos términos.

Pidi6 mayores antecedentes sobre la limitacion de la
responsabilidad de los corredores.

La diputada Nuyado estim6 que se debiera fortalecer la Bolsa
para productos agropecuarios, con una mayor orientacion a los pequefios y
medianos agricultores, y cuestiond las eventuales transacciones de derechos de
agua.

Ante las diversas opiniones, el presidente de la Bolsa de
Productos Agropecuarios sostuvo que una bolsa debe crecer y diversificarse para
obtener mayor capacidad de desarrollo y competir, con mejores tasas, con los
factoring y los bancos. Se explicO la experiencia de participacion de la Cooperativa
Campesina Intercomunal Peumo Ltda. (Coopeumo).

Respondiendo a las diversas consultas, el abogado don
Mario Bezanilla precis6 que la limitacion a la responsabilidad del corredor —de
origen en el mercado de valores, de instrumentos fungibles- persigue superar una
traba que se genera para el mercado agricola —rubro de productos, principalmente-
a fin de incentivar que los corredores generen nuevos negocios sin comprometer su
patrimonio.

El asesor del Ministerio de Agricultura, don Andrés
Meneses, valoré la propuesta legislativa, y destacd la incorporacion como
instrumentos transables —a requerimiento del Ministerio de Agricultura- de los
contratos registrados conforme a la ley N° 20.797.

Asimismo, enfatizd6 en la importancia de promover la
asociatividad y cooperativismo moderno, y con ello, desarrollar e impulsar
instrumentos que permitan facilitar su acceso y beneficio a estos mercados.

5. La coordinadora de Mercado de Capitales del Ministerio de Hacienda, dofia
Catherine Tornel.®

Se refirié a la importancia para el Ejecutivo de avanzar en la
tramitacion de este proyecto de ley ya que representa una oportunidad para
disminuir costos de financiamiento para pymes y emprendimientos en general.

Recapitulando lo expuesto en sesion anterior, describié la
estructura y funcionamiento de la Bolsa de Productos. Recordé que es la Unica
existe, pero que nada impide que se formen otras bolsas en un futuro.

® Sesi6n 352, celebrada el 18 de diciembre de 2018.
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LComo funciona?

Agreg6 que, actualmente, en la Bolsa se pueden transar
bienes y servicios agropecuarios, los contratos asociados a ellos y las facturas de
cualquier industria. Por ejemplo, se lleva a la Bolsa, a través de un corredor, el
grano, ganado, vino, salmones y las facturas, y también a través de un corredor,
compradores e inversionistas proveen financiamiento a estos productores del sector
agropecuario o a las pymes y emprendimientos de otras industrias.

En comparacién con otros sistemas de financiamiento,
enfatizd en el diferencial de costos en la Bolsa de Productos frente al factoring
bancario y no bancario, conforme al siguiente grafico, lo que redunda en beneficio
relevante para pymes y emprendimientos.

Blrwalar: e Histsrda - Dot de: Ll
Comparacion con otros sistemas de financiamiento

Tasas manouabes promsdio

Fosede Frreeriia e Pk e Pl e

Sobre los principales elementos del proyecto de ley, sefal6
los siguientes:

- Ampliacion de la definicién de producto, al incluir productos
no agropecuarios. Es decir, se incorporan bienes y servicios de cualquier otra
industria y contratos que se deriven de estos bienes y servicios, por ejemplo,
concesiones, permisos, derechos o cualquier otro tipo de contrato.

- Se traspasa la responsabilidad de llevar el Registro de
Productos (llevado por la Comisién para el Mercado Financiero, CMF) y el Registro
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de Entidades Certificadoras (llevado por el Servicio Agricola y Ganadero) a las
Bolsas de Productos, para agilizar los procedimientos.

- Nuevos requisitos a las bolsas y a sus corredores:

1. Obligacion de constituirse como S.A., lo que no constituye
una barrera de entrada, ya que actualmente 12 de los 13 corredores son sociedades
anénimas.

2. Contar con gobierno corporativo, controles internos y
gestion de riesgos adecuados para su funcionamiento, lo que provee a todos los
participantes seguridad en sus transacciones.

- Se permite que las bolsas custodien titulos y bienes de
cualquier tipo y emitan certificados que acrediten la existencia de los bienes en
custodia, lo cual a su vez, facilitard que productores, pymes y emprendimientos de
cualquier industria se financien, incluso fuera de bolsa, utilizando sus productos
como garantias.

¢ Qué beneficios tiene esta modificacion?

Extender los beneficios que proveen las bolsas de productos
a nuevas clases de activos y sectores.

- Mayor competencia en el mercado del crédito.
- Mayor transparencia en las alternativas de financiamiento.

- Financiamiento a tasas mas bajas para Pymes vy
emprendedores.

- Acceso a financiamiento a Pymes y emprendimientos que
hoy no pueden acceder a él.

- Se amplia el universo de bienes y productos que pueden
utilizarse como garantia.

- Mayor poder de negociacion para las empresas
productoras de menor tamafio.

Luego, se refiri6 a los beneficios especificos para el sector
agropecuario: la creacibn de nuevos productos, nuevas formas de constituir
garantias y nuevas exigencias para corredores y bolsas. Cada aspecto conllevaria
diversos beneficios segin se expuso en la siguiente lamina:
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Beneficios para el sector agropecuario

6. Gerente general de la Cooperativa Campesina Intercomunal Peumo Ltda.
(Coopeumo), don Jorge Quintanilla.®

Se refirié a los objetivos de la cooperativa. Ademas, sefiald
gue son accionistas de la Bolsa de Productos, pero que no han realizado negocios
en ella.

Explic6 que existe un problema estructural ya que la
pequefa agricultura no cuenta con infraestructura habilitante para el acopio, lo que
le permitiria vender el grano en un periodo diferente al de cosecha y garantizar, de
mejor manera, las obligaciones agricolas. Ello redundaria en una mayor capacidad
de negociacién y un precio superior.

Junto a lo anterior, se suma la falta de financiamiento del
sector agricola, ya que al momento de la cosecha se requiere liquidez para pagar la
produccion.

Valor6 la existencia de las bolsas de productos y su
diversificacibn a nuevos instrumentos, pero manifestd que se requiere mayor
“madurez” del negocio para asegurar la participacién de la pequefia agricultura en
ellas. Por ultimo, realzé la asociatividad y la puesta en valor de los productos
agricolas.

7. El director del Movimiento Unitario Campesino y Etnias de Chile (Mucech),
don Omar Jofré.’

Manifest6 que, de acuerdo a los diversos censos
agropecuarios (1987, 1997 y 2007) el 35-40% de la produccion nacional proviene
del sector campesino, sin embargo, en la discusion politica y la reaccioén publica su
peso se dispersa.

Expreso que el potencial de la agricultura familiar campesina
es vasto y espera que la Bolsa de Productos genere herramientas e instrumentos
para incorporar a esta fuerza productiva.

Valoré la propuesta legislativa pero advirtio dificultades para
los pequefios productores en materia de comercializacién, por ejemplo, se exigen
facturas, pero no les compran con ellas o en un valor rebajado, o las dificultades de
acceso a los corredores. Se debiera disponer un plan de accion que permita
encausar sus beneficios al pequefio campesinado.

% Ibidem.
7 Ibidem.
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El diputado Barros valorg las exposiciones e instd a buscar
férmulas (mesas de trabajo) para que los pequeiios productores puedan acceder a
los atributos y beneficios de operar en la Bolsa. Estimé que se debe difundir y
educar en materia financiera.

El diputado Sauerbaum concordd con las inquietudes sobre
la efectividad de que este proyecto de ley sea beneficioso para los pequefios
agricultores y se refirid6 a la importancia de avanzar en educacion. Por ultimo,
pregunté como y en qué oportunidad se garantizan los productos en la Bolsa.

En la misma linea, la diputada Sepulveda expresé que,
desde los origenes de la Bolsa, no se ha observado voluntad para direccionar sus
alcances hacia la pequefia agricultura por las dificultades estructurales. Manifest6
sus dudas sobre la efectividad de las mesas de trabajo.

A su juicio, este proyecto de ley no esta destinado a los
pequefos agricultores, entonces, a quién beneficia --reflexiond. Requirié el listado
de todos los usuarios de esta bolsa.

Enfatizé en la importancia de generar incentivos para que la
pequefa agricultura acceda a instrumentos competitivos; de analizar por qué los
corredores de bolsa no estan llegando a este sector, en la posibilidad de establecer
una cuota en su beneficio, y que la calificacion de garantias se coordine
directamente con BancoEstado e Indap.

El diputado Hernandez valoré la disposicion politica del
Ejecutivo en materia de asociatividad en los rubros agricolas.

El diputado Flores indicé que el problema gira en torno a la
falta de politicas publicas de fomento y proteccion del micro, pequefio y mediano
productor, y a la vulnerabilidad que ha generado la apertura econdmica,
especialmente, en los rubros tradicionales, y no se debe apuntar Unicamente a
eficiencia tecnoldgica, lo que la experiencia ha demostrado reiteradamente.

Respondiendo a las consultas de la diputada Nuyado, el
director del Mucech, expres6é que se requiere una decision politica, en el ambito
administrativo y reglamentario, para que la pequefia agricultura se vea beneficiada
con sus instrumentos, y la ley con sus modificaciones “no sea mas de lo mismo”.

El gerente de Coopeumo insisti6 en que debe existir la
Bolsa de Productos y potenciarse el desarrollo de sus instrumentos. Manifesté que
se deben fomentar los diversos canales de formalizacion de la asociatividad para
acceder a ella.

A solicitud del diputado Rathgeb, dio cuenta de la definicion
de pequefio productor agricola, conforme al articulo 13 de la Ley N° 18.910,
Organica del Indap: “Es aquel que explota una superficie no superior a las 12
hectareas de Riego Basico, cuyos activos no superen el equivalente a 3.500
Unidades de Fomento, que su ingreso provenga principalmente de la explotacion
agricola, y que trabaje directamente la tierra, cualquiera sea su régimen de
tenencia.”

El asesor del Ministerio de Agricultura, don Andrés
Meneses, enfatizé en la importancia de la asociatividad y el cooperativismo
moderno y avanzar en la formalidad de estas organizaciones, lo que redundard en
un mayor acceso a diversos instrumentos y en el aumento de los volumenes de
produccion.
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Recordé que el 40% de la plataforma actual de negocios de
la Bolsa se vincula al sector agropecuario y valoré que la Bolsa presenta mejores
tasas que el factoring bancario y no bancario.

La sefiora Tornel sostuvo que los principales participantes
(70%) son pymes, y las modificaciones legales en tramitacién apuntan a beneficiar a
pymes y emprendimientos. Expresé la mayor voluntad del Ministerio para contribuir
a eliminar las barreras para pequefios agricultores.

b) Votacién en general del proyecto.

La Comisién compartiendo los objetivos del proyecto de ley,
aprobé en general la iniciativa, por la unanimidad de los diputados presentes (10)
sefioras Nuyado y Sepulveda, y sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Flores,
Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), Rathgeb, Sauerbaum, Torrealba (en
reemplazo el diputado Jurgensen) e Ignacio Urrutia.

Se hace constar que el diputado sefior Ramén Barros, de
conformidad con lo establecido en el articulo 294 del Reglamento de la Corporacion,
se inhabilito para participar en la votacidén de este proyecto de ley.

V. DISCUSION PARTICULAR.
ARTICULO 1°.-

Introducense las siguientes maodificaciones en la ley N° 19.220, que
regula el establecimiento de bolsas de productos agropecuarios, en adelante, la “ley”:

1) Reemplazase la denominacion de la ley, por la que sigue:
“Regula Establecimiento de Bolsas de Productos”.

2) Eliminase, en el epigrafe del Titulo I, la palabra “agropecuarios”.
3) Efectuanse, en el articulo 1°, las siguientes enmiendas:

a) En el inciso primero, eliminanse la frase “agropecuarios, en
adelante las bolsas de productos,”, la expresion “el local y”, y la palabra “Agropecuarios”.

b) En el inciso segundo, reemplazase la voz inicial “Bolsas” por
“bolsas”, y eliminase la palabra “agropecuarios”.

¢) Reemplazase, en el inciso tercero, la frase “Superintendencia de

Valores y Seguros, en adelante, "la Superintendencia™, por la siguiente: “Comision para el

(2]

Mercado Financiero, en adelante la "Comisién"".
4) Modificase el articulo 2°, como sigue:

a) Reemplazase, en su encabezamiento y en el parrafo segundo
del nimero 1), la palabra “Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustituyese, en el numero 7), la palabra “Superintendente” por
“Presidente de la Comision”.

Sin discusion, el encabezado del articulo 1° y los numerales
1, 2, 3y 4, fueron aprobados por la unanimidad de los presentes (11) sefioras
Alvarez, Nuyado y Sepullveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en
reemplazo del diputado Jirgensen), Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado
Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.
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5) Introdtcense, en el articulo 3°, las siguientes modificaciones:
a) En el inciso primero:

i) Sustituyese, en el encabezamiento, la palabra “Superintendencia”
por “Comisién”.

ii) Reemplazase la letra c), por la siguiente:

“c) Cuenta con un gobierno corporativo, controles internos y
gestion de riesgos y los recursos, sistemas y procedimientos, adecuados para funcionar
correctamente como bolsa de productos y asegurar a los inversionistas la mejor ejecucion de
sus ordenes, y".

jij) Sustituyese, en la letra d), la palabra “Superintendencia” por
“Comisioén”.

b) Reemplazase, en el inciso tercero, la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.

Puesto en votacion, el numeral 5 fue aprobado por la
unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y sefiores
Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jirgensen), Flores,
Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e
Ignacio Urrutia.

6) Sustituyense los articulos 4° y 5°, por los siguientes:

“Articulo 4°.- Para los efectos de esta ley, se entendera por
producto todo tipo de bienes, servicios, concesiones, permisos, derechos, facturas y
contratos, incluyendo los registrados conforme a la ley N° 20.797, que crea un Registro
Voluntario de Contratos Agricolas, asi como los titulos representativos y los derivados de
todos los productos anteriormente mencionados. No quedaran comprendidos dentro de esta
definicion y, por lo tanto, no podran transarse en las bolsas reguladas por la presente ley, los
valores definidos en el articulo 3° de la ley N° 18.045, de Mercado de Valores.

Articulo 5°.- Podran ser objeto de negociacion en las bolsas
reguladas por la presente ley, los productos a que se refiere el articulo 4°, siempre y cuando:

a) Sean transferibles de acuerdo con la ley que los regula, y

b) Sus caracteristicas y condiciones cumplan los estandares
minimos establecidos en los padrones inscritos en el Registro de Productos que mantendra
la bolsa de productos respectiva.”.

Sobre el articulo 4, la coordinadora de Mercado de
Capitales del Ministerio de Hacienda, doifia Catherine Tornel, explicé que este
es el articulo central del proyecto de ley, porque amplia el &mbito de la bolsa de
productos, a derechos, contratos, derechos, bienes y servicios de cualquier sector,
ya no Unicamente agropecuarios.

Precis6 que no podran transarse en las bolsas reguladas por
la presente ley, los valores definidos en el articulo 3° de la ley N° 18.045, de
Mercado de Valores.

Sometido a votacién, el nimero 6 fue aprobado por la
unanimidad de los presentes (12) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y sefiores
Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jurgensen),
Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb,
Sauerbaum e Ignacio Urrutia.
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7) Introducense, en el articulo 6°, las siguientes enmiendas:

a) Reemplazase, en el inciso primero, la frase “las personas
naturales o juridicas que se dedican a”, por la siguiente: “quienes estan autorizados por ley
para realizar”.

b) En el inciso segundo:

i) Intercalase, en la primera oracion, a continuacion de la frase
“sobre los mismos”, la que sigue: “, y a la intermediacion de productos fuera de bolsa”.

i) Reemplazase, en la oracion final, la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.

¢) Eliminase, en el inciso tercero, la frase “cuando se trate de
personas juridicas”.

La coordinadora de Mercado de Capitales expresé que la
moadificacion propuesta al inciso segundo podria beneficiar a los agricultores porque
explicita la autorizacion a los corredores a intermediar fuera de bolsa. Es decir, a
contactar directamente a uno o varios productores con un comprador, en negocios
gue no fueran interesantes de transarse en bolsa por ser de volimenes menores.

Sefalé que el incentivo para los corredores radicaria en
mayores ganancias por volumen y en ventajas comparativas por focalizar su
intermediacion a nichos de mercado desatendidos.

En votacion, la letra a), el nimero ii) de la letra b) y la letra
c), todos del numeral 7 fueron aprobados por la unanimidad de los mismos
participantes de la votacién anterior (12).

En votacién, el nimero i) de la letra b) del numeral 7 fueron
aprobados por diez votos a favor (10 de 12) de la sefiora Alvarez, y sefiores Alinco,
Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jiirgensen), Flores,
Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e
Ignacio Urrutia, y las abstenciones (2 de 12) de las sefioras Nuyado y Sepulveda.

La diputada Sepulveda sefial6 que se abstiene porque
espera, previamente, asegurarse de que se dispongan las medidas necesarias para
generar beneficios a la pequefia agricultura.

8) Introducense, en el articulo 7°, las siguientes modificaciones:

a) En el inciso primero:

i) Sustituyese el encabezamiento, por el siguiente:

“Articulo 7°.- Para los efectos de determinar el cumplimiento de los
requisitos necesarios para su fiscalizacion, la Comisién llevara un Registro de Corredores de
Bolsas de Productos, en adelante el “Registro de Corredores”, en el cual se deberan inscribir
las sociedades andénimas que acrediten, a satisfaccion de la Comisién, lo siguiente:”.

ii) Reempléazanse las letras a) y b), por las siguientes:

“a) Tener un gobierno corporativo, controles internos y sistemas de
gestion de riesgos que permitan a la corredora cumplir adecuadamente sus deberes y
responsabilidades, conforme a la evaluacion que realice la Comision, empleando la

metodologia que para estos efectos establezca mediante norma de caracter general.

b) Disponer de personal que cuente con la idoneidad y
conocimientos suficientes para el correcto desempefio de las actividades que realice.”.
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iij) Sustituyense, en la letra e), la palabra “cancelada” por la frase
“ordenada la cancelacion de”, y la voz “Superintendencia” por “Comision”.

b) Reemplazase, en el inciso segundo, la frase ‘La
Superintendencia establecera” por “La Comision establecerd, mediante norma de caracter
general,”.

9) Introducense, en el articulo 8°, las siguientes modificaciones:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la frase “Las personas
juridicas que”, por la palabra “Quienes”, y la voz “Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustitdyese, en su inciso segundo, la frase “los requisitos
establecidos en las letras a), e), f) y g), del articulo anterior”, por la siguiente: “la idoneidad y
conocimientos suficientes para el correcto desempefio de las actividades que realice, y
ademas cumplir con lo dispuesto en las letras e), f) y g) del articulo anterior”.

La coordinadora del Mercado de Capitales manifesté que
los numerales 8 y 9 buscan que la Comision para el Mercado Financiero cuente con
las atribuciones suficientes para revisar que las corredoras gestionen los riesgos
adecuadamente y cuenten con el gobierno corporativo y con personal idéneo, con
los conocimientos necesarios, especialmente, en consideracién a la ampliaciéon a
contratos financieramente mas complejos.

Indic6 que todas las indicaciones fueron acordadas en
conjunto con la Comision para el Mercado Financiero para que las atribuciones
fueran suficientes.

La diputada Sepulveda valoré las normas sobre gobierno
corporativo y sobre garantias que generan mayor certidumbre y resguardo para los
diversos intervinientes de las bolsas.

Puestos en votacion, los numerales 8 y 9 fueron aprobados
por la unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y
sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jirgensen), Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb,
Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

10) Reemplazase, en el articulo 9°, la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.

11) Sustituyese, en el articulo 10, la palabra “Superintendencia” por
“Comision”.

Puestos en votacion, los numerales 10 y 11 fueron
aprobados por la unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y
Sepulveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jurgensen), Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez,
Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

12) Introddcense, en el articulo 11, las siguientes modificaciones:

a) Eliminase, en el inciso primero, la expresion “, a favor de sus
comitentes”.

b) Sustitdyense los incisos segundo y tercero, por los siguientes:
“La garantia sera de un monto inicial equivalente a 6.000 unidades

de fomento. La Comision podra establecer, de manera general y obligatoria, mayores
garantias en razén de la calidad del gobierno corporativo, controles internos y sistemas de
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gestion de riesgos de la corredora, que hayan sido evaluados por la misma Comisién, de
conformidad a la metodologia a que se refiere el articulo 7° de esta ley. Las mayores
exigencias de garantias que establezca este organismo, en ningin caso podran ser
superiores a las 30.000 unidades de fomento.

La garantia podra constituirse en dinero efectivo, boleta bancaria,
poliza de seguros, prenda sobre productos, prenda sobre acciones de sociedades anonimas
abiertas u otros valores de oferta publica, con excepcion de acciones emitidas por las bolsas
en que participen. La garantia constituida se debera mantener reajustada en la misma
proporcion en que varie el monto de la unidad de fomento.”.

La coordinadora del Mercado de Capitales manifesté que
este numeral busca dar certidumbre a las corredoras en caso de que la Comision
para el Mercado Financiero exija mayores garantias y establece un techo de 30.000
unidades de fomento para que —con la claridad de las reglas- aumente el ingreso de
corredores y se genere mas competencia.

13) Modificase el articulo 12, en los siguientes términos:

a) Sustituyese la oracion final del inciso tercero, por la siguiente:
“Las prendas sobre productos deberan constituirse de acuerdo a la forma y solemnidades
que establezcan las normas especiales que los rijan.”.

b) Reemplazase, en el inciso quinto, la palabra “caucionados”, por
la frase “cuyas obligaciones hayan sido garantizadas”.

La coordinadora del Mercado de Capitales explicé que la
letra a) se justifica por la amplia gama de productos que se podran transar en las
bolsas.

En votacién, los numerales 12 y 13 fueron aprobados por
la unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y
sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jirgensen), Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb,
Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

14) Reemplazase, en las letras a), b), ¢), d) y e) del articulo 13, la
palabra “Superintendencia” por “Comision”.

15) Introddcense, en el articulo 14, las siguientes modificaciones:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustitiyese su inciso segundo, por el siguiente:

“Los corredores seran responsables de las transacciones que se
pacten por su intermedio. Las bolsas de productos, en caso de incumplimiento de tales
transacciones, tendréan la obligacion de utilizar los medios que la ley y los reglamentos
pongan a su disposicion para lograr la ejecucion de esas obligaciones, incluido el ejercicio de
las acciones tendientes a hacer efectivas las garantias constituidas para tales efectos.”.

En votacién, los numerales 14 y 15, letra a), fueron
aprobados por unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y
Sepllveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jirgensen), Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez,
Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

En votacion, el numeral 15, letra b), fue aprobado por
unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y SepuUlveda y sefiores
Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jirgensen),
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Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e
Ignacio Urrutia.

16) Agrégase, en el articulo 15, el siguiente inciso segundo:

“Los corredores no seran responsables de las obligaciones
emanadas de los contratos negociados.”.

En votacion, el numeral 16 fue aprobado por la
unanimidad de los mismos participantes de la votacion anterior (11).

17) Modificase el articulo 16, del modo que sigue:

a) Reemplazase, en su encabezamiento, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustitdyese la letra a), por la siguiente:

“a) No haber subsanado, dentro del plazo de seis meses, las
deficiencias graves que la Comision le hubiere notificado en relacién con el requisito de la
letra a) del articulo 7°, o dejar de cumplir los requisitos de las letras b), c), d), e), /) y g) del
mismo articulo.

Sin perjuicio de lo anterior, en casos calificados, la Comision podra
otorgar un plazo adicional de hasta ciento veinte dias al interesado, para subsanar las
deficiencias relacionadas con la letra a) del articulo 7°. De igual modo, podréa otorgar el
mismo plazo, también en casos calificados, para subsanar las deficiencias relacionadas con
las letras b), c), d) y g) de dicho articulo.”.

c) Reemplazase, en la letra b), la palabra “Superintendencia” por
“Comision’.

d) Sustituyese la letra e), por la siguiente:

“e) Participar en transacciones bursatiles de productos cuyas
caracteristicas y condiciones no cumplan los estandares minimos establecidos en los
padrones inscritos en el Registro de Productos, o en transacciones bursatiles de productos
cuya cotizacion haya sido suspendida, y’.

La coordinadora del Mercado de Capitales enfatizd que la
propuesta buscar generar mayor certidumbre al esclarecer los plazos para subsanar
las deficiencias. Junto con ello, agregé que la Comisiéon para el Mercado Financiero
podra adoptar la suspensiébn o cancelacion de la inscripcion de un corredor
mediante resolucion fundada y previa audiencia del afectado.

Por otra parte, dijo que la sustitucion de la letra e) busca
sancionar que se transen productos que no cumplan con las caracteristicas
establecidas en los padrones, por ejemplo, transar trigo con un porcentaje de
humedad diferente al indicado en el padron, para mayor transparencia y buen
funcionamiento a las bolsas.

En votacién, las letras a) y c) del numeral 17 fueron
aprobadas por unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y
Sepulveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jurgensen), Flores, Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez,
Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

En votacion, las letras b) y d) del numeral 17 fue aprobada
por unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepllveda y
sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
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Jurgensen), Herndndez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb,
Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

18) Introducense, en el articulo 18, las siguientes modificaciones:
a) En el inciso primero:
i) Eliminase, en el numeral 3), la frase “fisicos, contratos o titulos”.

i) Reemplazase, en el numeral 4), la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.

i) Sustituyese, en el numeral 6), la expresion final “, y” por un
punto y coma.

iv) Reemplazase, en los numerales 7) y 8), el punto y aparte, por
un punto y coma.

v) Agréganse los siguientes numerales 9) y 10):

“9) Normas de gobierno corporativo y gestion de riesgos, que
aseguren la aplicacion de procedimientos justos y uniformes por los cuales las entidades
inscritas en los registros que lleven las bolsas, puedan ser sancionadas, canceladas o
suspendidas en caso que hayan incurrido en infraccién a la presente ley, a las normas que
dicte la Comision o a la reglamentacion de la bolsa, y

10) Normas y procedimientos que regulen las condiciones de las
transacciones para los distintos productos que se transen en bolsa, y cuyo seguimiento
permita a los corredores cumplir con la responsabilidad establecida en el inciso tercero del
articulo 21.”.

b) Reemplazase, en los incisos segundo, tercero y cuarto, la
palabra “Superintendencia” por “Comisién”.

El Presidente de la Republica, formul6 indicacién (N° 359-
366) para modificar el niumero v) del literal a) del numeral 18, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase su enunciado por el siguiente:
“v) Agréganse los siguientes numerales 9),10) y 11):".

b) Reemplazase en el numeral 9) que agrega, la expresion *,
y”, por un punto y coma (;).

¢) Reemplazase en el numeral 10) que agrega, el punto y
aparte (.), por la expresiéon “, y".

d) Agrégase el siguiente numeral 11):

“11) Medidas que tengan por objeto promover, incentivar y
facilitar la participacion de microempresas, pequefias empresas, pequefios
productores agricolas y campesinos en las respectivas bolsas de productos. Para
los efectos de esta ley, se entendera por microempresas y pequefias empresas a
aquellas definidas en el articulo segundo de la Ley N° 20.416, que Fija Normas
Especiales para las Empresas de Menor Tamafio. Asimismo, se entendera por
pequefos productores agricolas y campesinos a aquellos definidos en el articulo 13
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del articulo primero de la Ley N° 18.910, que sustituye Ley Organica del Instituto de

Desarrollo Agropecuario.”.?

La coordinadora del Mercado de Capitales expresé que el
articulo 18 contiene los elementos que debera comprender el reglamento de las
bolsas. Sin ellos, el reglamento no podra ser aprobado por la Comisién para el
Mercado Financiero, siendo ademas esta entidad la encargada de supervisar su
cumplimiento, para asegurar su aplicacion en la practica.

Por ello, la indicacion establece que el reglamento debera
contener medidas que faciliten y promuevan la participacion de las microempresas y
pequenas empresas, Yy de los pequefios productores agricolas y de los campesinos,
conforme a las definiciones de la legislacién para las empresas de menor tamafio y
del Instituto de Desarrollo Agropecuario, respectivamente.

La indicacion recoge la inquietud de la Comisién manifestada
durante la discusion general.

La diputada Sepulveda expresé que es relevante para la
Comisién conocer cudles serian las medidas destinadas a facilitar y promover la
participacion que contendra el reglamento de las bolsas, y su impacto real por medio
de evaluaciones anuales.

En votacién, los nimeros i) y v) de la letra a) del numeral 18,
con la indicacion fueron aprobados por la unanimidad de los presentes (11)
sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca,
Desbordes (en reemplazo del diputado Jirgensen), Hernandez (en reemplazo del
diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

En votacion, los nameros ii), iii) y iv) de la letra @) y la letra b)
del numeral 18 fueron aprobados por la unanimidad de los presentes (11)
sefioras Alvarez, Nuyado y Sepllveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes
(en reemplazo del diputado Jurgensen), Flores, Hernandez (en reemplazo del
diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

19) Sustituyense los articulos 19 y 20, por los que siguen:

“Articulo 19.- Cada bolsa llevara un Registro de Productos, que
estara a disposicion del publico y en el que se inscribiran los padrones que contendran las
caracteristicas y condiciones minimas que deberdn cumplir los productos para ser
negociados en dichas bolsas. La incorporacion en el registro estara sujeta a la
reglamentacion que al efecto dicten las bolsas, la que debera ser previamente aprobada por
la Comision, conforme a lo dispuesto en el articulo 18 de esta ley.

Las bolsas deberan remitir a la Comision los padrones que sean
inscritos, modificados o cancelados en el Registro de Productos, a mas tardar al dia habil
siguiente a haberse efectuado dichas diligencias.

8 Articulo segundo de la Ley N° 20.416. Son microempresas aquellas empresas cuyos ingresos anuales por ventas
y servicios y otras actividades del giro no hayan superado las 2.400 unidades de fomento en el Gltimo afio
calendario; pequefias empresas, aquellas cuyos ingresos anuales por ventas, servicios y otras actividades del giro
sean superiores a 2.400 unidades de fomento y no exceden de 25.000 unidades de fomento en el Ultimo afio
calendario, y medianas empresas, aquellas cuyos ingresos anuales por ventas, servicios y otras actividades del giro
sean superiores a 25.000 unidades de fomento y no exceden las 100.000 unidades de fomento en el Ultimo afio
calendario.

Articulo 13 de la Ley N° 18.910. Pequefio Productor Agricola: Es aquel que explota una superficie no superior a las
12 hectareas de Riego Bésico, cuyos activos no superen el equivalente a 3.500 Unidades de Fomento, que su
ingreso provenga principalmente de la explotacién agricola, y que trabaje directamente la tierra, cualquiera sea su
régimen de tenencia.

Campesino: La persona que habita y trabaja habitualmente en el campo, cuyos ingresos provengan
fundamentalmente de la actividad silvoagropecuaria realizada en forma personal, cualquiera que sea la calidad
juridica en que la realice, siempre que sus condiciones econémicas no sean superiores a las de un pequefio
productor agricola, y las personas que integran su familia.
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La Comisién podra ordenar a la bolsa la cancelacién, suspension o
modificacién de la inscripcién en el Registro de Productos, en los siguientes casos:

a) Cuando los estandares contenidos en los padrones no incluyan
los minimos que la Comision, mediante resolucion fundada, estime necesarios incluir para
una adecuada formacion de precios en bolsa.

b) Cuando no correspondan a productos, de acuerdo a la definicion
contenida en el articulo 4° de la presente ley.

c¢) Cuando se transen productos que no cumplan con los
estandares establecidos en su padron.

Articulo 20.- Para los efectos de esta ley, los titulos representativos
de productos sélo podran ser emitidos por la bolsa contra el depdésito de los respectivos
productos, los que seran debidamente registrados por la misma. El depdsito de los productos
en la bolsa se hard mediante las formalidades propias de la transferencia de dominio de
cada producto, segtn corresponda. En las relaciones entre la bolsa y el depositante, éste es
el propietario de los productos depositados a su nombre. Ante terceros, la bolsa se considera
duefia de los productos mantenidos en depdsito, lo que no significa que el depositante deje
de tener el dominio sobre los productos depositados. La restitucion de los productos a sus
respectivos duefios se hard mediante las formalidades propias de la transferencia de
dominio de cada producto, segun corresponda. Dichos titulos tendran las caracteristicas y se
transaran en la forma que establezca la bolsa en su reglamento.

El reglamento de la bolsa establecera los requisitos a cumplir para
la autorizacién, almacenamiento y restitucién de los citados productos.

La bolsa, por los titulos que emita de conformidad a lo dispuesto en
este articulo, sera responsable de la existencia y la custodia de los productos y por la
custodia de sus frutos y flujos, mientras éstos no sean restituidos a sus respectivos duefios.
Asimismo, en caso de titulos representativos de facturas, contratos o derechos, ésta sera
responsable de que los titulos emitidos sean compatibles con las condiciones, plazos y
modalidades contenidas en los contratos, facturas, o documentos donde consten los
derechos que dichos titulos representan. Sin perjuicio de lo anterior, el riesgo por el
incumplimiento o no pago de las obligaciones contenidas en los respectivos contratos,
facturas o derechos, sera de cargo de sus respectivos duefios. Lo anterior no obstara al
cumplimento de las responsabilidades que, conforme a la ley y a la reglamentacién bursatil,
pudieran corresponderles a los corredores que participaron en la operacién, asi como de las
garantias o resguardos que pudieran existir, en su caso.

Todos los productos, y los frutos o flujos de éstos, que sean
depositados en la bolsa de conformidad a este articulo, ya sea para garantizar o facilitar su
transaccion bursatil o para simple custodia, seran mantenidos en custodia por la bolsa y no
podran ser embargados por acreedores de ésta en caso de tener la calidad de deudor en un
procedimiento concursal de liquidacion, ni formaran parte de la masa de bienes del deudor.
Los productos, y los flujos de éstos, que se encuentren en custodia de la bolsa, solo podran
ser objeto de embargo, medidas prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al dominio
por obligaciones personales del depositante, cuando fueren de su propiedad y asi lo
identificaren los registros de la bolsa.

Los productos que la bolsa mantenga en custodia seran restituidos
a su respectivo duefio, segun la informacién contenida en los registros que al efecto lleve la
bolsa, cuando éste lo solicite. La referida custodia podra ser llevada a cabo directamente por
la bolsa o a través de bancos, empresas de depdsito y custodia reguladas en la ley N°
18.876, o almacenes generales de depdsito regulados en la ley N° 18.690.

Para todos los efectos de la custodia a que se refieren los incisos
anteriores, seran plenamente aplicables, en lo que correspondan, las disposiciones
contenidas en el Titulo XXIll de la ley N° 18.045, de Mercado de Valores.”.
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Respondiendo las consultas del diputado Sauerbaum, la
coordinadora del mercado de capitales expresO0 que el proyecto de ley
comprende un registro de empresas certificadoras las que seran supervisadas por
las bolsas de productos. A su vez, serd la Comisién para el Mercado Financiero
supervisara a las bolsas y corredoras.

Sobre el articulo 20, sostuvo que es una ficcion legal
semejante a utilizada en el Depdsito Central de Valores.

Manifestd que junto con el articulo 20 bis, se faculta a las
bolsas para llevar la custodia de titulos, contratos y bienes que no necesariamente
se trancen en la bolsa, lo que podria permitir acceso a mejores condiciones de
crédito.

Respondiendo a las consultas del diputado Alinco, preciso
gue la custodia podria ser fisica (por ejemplo, guarda de trigo) o acreditar que un
determinado bien productivo (por ejemplo, un tractor) existe, se encuentra en
determinadas condiciones y quién es su duefio, por lo que se podria continuar
utilizando.

Se votaron ambos articulos por separado.

El articulo 19, contenido en el numeral 19, fue aprobado por
la unanimidad de los presentes (10) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y
sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jurgensen), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

El articulo 20, contenido en el numeral 19, fue aprobado por
la unanimidad de los presentes (9) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y
sefiores Alinco, Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado
Jirgensen), Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

20) Intercalase el siguiente articulo 20 bis:

“Articulo 20 bis.- Los respectivos duefios de productos en custodia
de una bolsa de productos, podran constituir prendas u otros derechos reales sobre los
productos en custodia, de conformidad a las respectivas normas que regulen la constitucion
de dichas prendas u otros derechos reales, en los mismos casos en que el respectivo duefio
podria hacerlo si no estuvieran en custodia.

Para estos efectos, la bolsa, a solicitud del respectivo duefio a cuyo
nombre se encuentran registrados los productos, o su corredor, entregara un certificado que
acredite los productos que tiene en custodia. A solicitud del respectivo duefio o su corredor,
segun corresponda, el certificado podra restringirse a solo parte de los productos que tenga
entregados en custodia. Si un corredor declarare que los productos fueron entregados en
custodia a la bolsa, a su propio nombre, pero por cuenta de un cliente, la bolsa emitira el
certificado de que trata el presente articulo a nombre de quien le indique el corredor, bajo
exclusiva responsabilidad de éste.

En los casos en que los productos custodiados fueren facturas,
contratos u otros productos de los sefialados en el articulo 4° de esta ley, el certificado a que
se refiere el presente articulo reemplazara al titulo para efectos de cumplimiento de las
formalidades legales respectivas.

La constitucion de cualquier prenda u otros derechos reales sobre
productos custodiados por una bolsa de productos, debera ser notificada a ésta mediante un
notario o mediante otras formas de notificacion reguladas en los reglamentos de las bolsas.”.

En votacion, el numeral 20 fue aprobado por Ila
unanimidad de los mismos participantes de la votacion anterior (9).
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21) Reemplazase el articulo 21, por el que sigue:

“Articulo 21.- Seran inoponibles a los adquirentes de productos en
bolsas los gravamenes o cualquier otra medida cautelar o contrato que grave o afecte al
producto, asi como las compensaciones legales o convencionales que pudieran haber sido
validamente aplicables respecto del duefio original y vendedor de los productos, cuando
corresponda. En caso de que se transen facturas, sera también inoponible a los adquirentes
de productos en bolsas, la nulidad del acto o contrato de compraventa o prestacion de
servicios que origind el crédito que consta en la respectiva factura.

Se exceptian de lo anterior los gravamenes que el adquirente haya
conocido y expresamente aceptado y los que consten en un registro de caracter publico,
como asimismo aquellas garantias, embargos y prohibiciones que hayan sido notificadas a la
bolsa judicialmente, por un notario o por otra forma de notificacion autorizada en el
respectivo reglamento. Las bolsas, a solicitud de cualquier interesado, podran emitir
certificados que acrediten que los productos en custodia no se encuentran afectados por las
excepciones indicadas en este inciso o del hecho de encontrarse afectos a otros
gravamenes, debiendo, en este UGltimo caso, especificar el tipo de gravamen, el producto
sobre el cual recae, la fecha en que hubiere sido constituido, su beneficiario, y el titular de
los productos gravados.

En el caso de productos cuyo dominio o gravamenes que los
afecten, estén sujetos a régimen de inscripcidon registral o cuya cesion requiere de la
autorizacion o registro previo de un 6rgano del Estado, la reglamentacion de la bolsa de
productos de que se trate, aprobada previamente por la Comisidon conforme a lo dispuesto
en el articulo 18 de la presente ley, debera establecer las condiciones bajo las cuales dichos
productos podran ser transados en las bolsas de productos, de manera de asegurar que el
pago por esos productos ocurra si, y solo si, el dominio de los mismos ha sido transferido, y
dicha transferencia se realice si, y s6lo si, el pago ha sido efectuado. La responsabilidad a
gue se refiere el inciso segundo del articulo 14 de la presente ley respecto de las
transacciones efectuadas en bolsa, exigira el cumplimiento, por parte del corredor de bolsa,
de todas las solemnidades que, de conformidad a las leyes correspondientes y a la
reglamentacion de la bolsa, deban realizarse para transferir el dominio de los productos
negociados.”.

La coordinadora del mercado de capitales expres6 que
este articulo busca proteger a los compradores e intervinientes, a través de la
inoponibilidad y la publicidad de actos y gravdmenes, y al asegurar que el pago por
los productos ocurra si, y soélo si, el dominio de los mismos ha sido transferido, y
dicha transferencia se realice si, y solo si, el pago ha sido efectuado, lo que se llama
“entrega contra pago”.

En votacion, el numeral 21 fue aprobado por Ila
unanimidad de los mismos participantes de la votacion anterior (9).

22) Sustitdyese el inciso primero del articulo 31, por el siguiente:

“Articulo 31.- La Comisién tendra la supervision de las actuaciones
de las bolsas de productos y corredores que se establezcan, para lo cual tendra todas las
facultades y atribuciones que le confieren esta ley, el decreto ley N° 3.538 del Ministerio de
Hacienda, de 1980, modificado por la ley N° 21.000, y las demas leyes relativas a su
competencia.”.

23) En el articulo 32, sustitdyese, en la primera oracion, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”, y reemplazase la segunda oracion por la siguiente: “De la
resolucién adoptada por la Comision podra reclamarse de acuerdo al Titulo V del decreto ley
N° 3.538, del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado por la ley N° 21.000.".

La coordinadora del mercado de capitales explicé que se
busca corregir una referencia errénea contenida en la ley actual por la cual se
remitia a las normas para la Defensa de la Libre Competencia, debiendo ser al
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Titulo V del decreto ley N° 3.538, del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado
por la ley N° 21.000, que crea la Comision para el Mercado Financiero.

24) Sustitdyese el articulo 33, por el siguiente:

“Articulo 33.- La certificacion de conformidad de los productos que
se transen en bolsa con los padrones establecidos en el Registro de Productos y con las
demas exigencias que establezca la misma bolsa debera ser realizada por entidades que
cumplan las normas de este articulo.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, no sera necesaria la
certificacién de conformidad de los productos que vayan a ser transados, cuando las partes
gue intervienen en la negociacion asi lo hubieren acordado expresa y previamente, en el
tiempo y forma que determine la reglamentacion de la bolsa respectiva.

Lo dispuesto en el inciso anterior no sera aplicable a los titulos
sobre productos emitidos de conformidad al articulo 20 de esta ley.

Cada bolsa llevara un Registro de Entidades Certificadoras, en el
que practicara la inscripcion de dichas entidades. La incorporacion al mencionado registro,
estara sujeta a la reglamentacion que al efecto dicten las bolsas, la que debera ser
previamente aprobada por la Comision conforme a lo dispuesto en al articulo 18 de esta ley.
Sin perjuicio de lo anterior, las referidas entidades deberan al menos cumplir
permanentemente los siguientes requisitos:

a) Contar con instalaciones, capacidad técnica y profesionales
competentes, necesarios para efectuar la certificacion de conformidad a los padrones
establecidos en el Registro de Productos; y

b) Constituir una garantia por el desempefio de su actividad, en los
términos indicados en el articulo 11, por un monto equivalente a 3.000 unidades de fomento
a favor de la bolsa de productos respectiva en su calidad de representante de la parte que
haya sufrido perjuicio con motivo de la actuacién negligente del certificador.

Correspondera a cada bolsa supervisar que las entidades inscritas
en sus registros cumplan la presente ley, las normas que imparta la Comision y la
reglamentacion de la bolsa respectiva.”.

25) Intercéalase, en el articulo 34, a continuacion de la expresion
“seran sancionadas”, la siguiente frase: “por la bolsa en que estén inscritas”.

26) Introducense las siguientes modificaciones en el articulo 35:

Z17

a) Sustituyese la frase inicial “Se sancionard” por “La bolsa

Z17

sancionara”.
b) Reemplazase el literal d) por el siguiente:

“d) No subsanar las deficiencias que observen las respectivas
bolsas de productos respecto de la actividad de certificacion, dentro del plazo que al efecto
establezca la reglamentacion bursatil.”.

27) Derogase el articulo 36.

La coordinadora del mercado de capitales precis6 que la
bolsa de productos llevara el registro de empresas certificadoras y aplicara las
sanciones en conformidad a la ley, lo que actualmente realiza el Servicio Agricola y
Ganadero.

Puesto en votacion, los numerales 22, 23, 24, 25, 26 y 27
fueron aprobados por la unanimidad de los presentes (8) sefioras Alvarez,
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Nuyado y Sepulveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del
diputado Jirgensen), Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

28) Reemplazase, en el inciso segundo del articulo 37, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

En votacion, el numeral 28 fue aprobado por Ila
unanimidad de los presentes (11) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y sefiores
Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jiirgensen), Flores,
Hernandez (en reemplazo del diputado Barros), José Pérez, Rathgeb, Sauerbaum e
Ignacio Urrutia.

ARTICULO 2°.-

Eliminase en el inciso tercero del articulo 25 contenido en el
articulo 14, que dicta normas sobre prenda sin desplazamiento y crea el Registro de Prendas
sin Desplazamiento, de la ley N° 20.190, el vocablo “agropecuarios”.

ARTICULO 3°.-

El costo anual que se origine por la aplicacion de esta ley se
financiara con los recursos que se contemplen en el presupuesto de la Comisioén para el
Mercado Financiero y, en lo que no fuere posible, con cargo a aquellos que se consulten en
la Partida Presupuestaria Tesoro Publico del afio correspondiente.

En votacion, los articulos 2 y 3 fueron aprobados por la
unanimidad de los presentes (8) sefioras Alvarez, Nuyado y Sepulveda y sefiores
Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del diputado Jirgensen), Rathgeb,
Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

ARTICULOS TRANSITORIOS
Articulo primero.-

El articulo 1° de la presente ley entrara en vigencia el primer dia
héabil del décimo quinto mes siguiente al dia de su publicacion en el Diario Oficial.

Las bolsas de productos cuya autorizacién de existencia hubiere
sido otorgada con anterioridad a la fecha de publicacion de la presente ley deberan adecuar
su reglamentacién y sistemas a las modificaciones introducidas por esta ley, y presentar
tales modificaciones para la aprobacién de la Comision para el Mercado Financiero, dentro
del plazo de ocho meses contado desde la fecha de publicacion de la presente ley. Con
todo, las referidas modificaciones a los reglamentos solo comenzaréan a regir junto con la
entrada en vigencia del articulo 1° de la presente ley, y una vez que éstos sean aprobados
por la Comisién para el Mercado Financiero, la que, para estos efectos, contaré con las
facultades de aprobacion, rechazo o proposicion de modificaciones a los reglamentos desde
la fecha de publicacién de la presente ley.

Articulo segundo.-

Una vez aprobadas las modificaciones a los reglamentos de las
bolsas de productos a que hace referencia el articulo anterior, incluyendo la reglamentacion
de los respectivos registros, las bolsas deberéan inscribir en su Registro de Productos todos
los padrones inscritos en el Registro de Productos que lleve la Comisién para el Mercado
Financiero. Del mismo modo, deberan inscribir en su Registro de Entidades Certificadoras
todas las entidades que se encuentren incorporadas en el Registro de Entidades
Certificadoras mantenido por el Servicio Agricola y Ganadero. Las inscripciones deberan
llevarse a cabo siempre y cuando los respectivos padrones de productos y entidades
cumplan con las condiciones establecidas en los respectivos reglamentos. La informacion
necesaria para llevar a cabo las mencionadas inscripciones debera ser proporcionada por la
Comisién para el Mercado Financiero y el Servicio Agricola y Ganadero, segun corresponda,
a solicitud de las respectivas bolsas de productos.
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Sin perjuicio de lo anterior, el Registro de Productos llevado por la
Comisién para el Mercado Financiero y el Registro de Entidades Certificadoras llevado por el
Servicio Agricola y Ganadero se mantendran plenamente vigentes hasta la fecha de entrada
en vigencia de la presente ley. Una vez cumplido este plazo, los referidos registros se
entenderdn cancelados de pleno derecho, por lo que los padrones de productos o las
entidades que no estén inscritos en los Registros de Productos y Registros de Entidades
Certificadoras de las respectivas bolsas de productos a dicha fecha, no podran realizar las
actividades que la ley les permite, ni ser transados en bolsa.”.

En votacion, los articulos primero y segundo transitorios
fueron aprobados por la unanimidad de los presentes (8) sefioras Alvarez,
Nuyado y Sepulveda y sefiores Alvarez-Salamanca, Desbordes (en reemplazo del
diputado Jirgensen), Rathgeb, Sauerbaum e Ignacio Urrutia.

VI. ARTICULOS E INDICACIONES RECHAZADAS POR LA COMISION.

No hay articulos ni indicaciones rechazados por la Comision.

VII. MENCIOI,\I DE ADICIONES Y ENMIENDAS QUE LA COMISION APROBO EN
LA DISCUSION PARTICULAR.

De conformidad a lo establecido en el N° 7° del articulo 304
del Reglamento de la Corporacién, la Comision dejé constancia que introdujo las
siguientes enmiendas al texto propuesto por el Senado:

En el articulo 1°, N° 18.

Ha modificado el nimero v) del literal a), en el siguiente
sentido:
a) Reemplazase su enunciado por el siguiente:

“v) Agréganse los siguientes numerales 9),10) y 11):".

b) Reemplazase en el numeral 9) que agrega, la expresion
“,y", por un punto y coma (;).

c) Reemplazase en el numeral 10) que agrega, el punto y
aparte (.), por la expresion “, y".

d) Agrégase el siguiente numeral 11):

“11) Medidas que tengan por objeto promover, incentivar y
facilitar la participacibn de microempresas, pequefias empresas, pequefios
productores agricolas y campesinos en las respectivas bolsas de productos. Para
los efectos de esta ley, se entendera por microempresas y pequefias empresas a
aguellas definidas en el articulo segundo de la Ley N° 20.416, que Fija Normas
Especiales para las Empresas de Menor Tamafio. Asimismo, se entenderd por
pequefos productores agricolas y campesinos a aquellos definidos en el articulo 13
del articulo primero de la Ley N° 18.910, que sustituye Ley Organica del Instituto de
Desarrollo Agropecuario.”

En el articulo 1°, nimero 20.
En el inciso final del articulo 20 bis, que se agrega, ha

sustituido la palabra “mediante”, la primera vez que aparece, por la expresion “a
traves de”.
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En el articulo 1°, nimero 24.

En el inciso cuarto del articulo 33 que se sustituye, ha
reemplazado el articulo “al” que precede a las palabras “articulo 18", por “el”.

VIIl. TEXTO DEL PROYECTO DE LEY TAL COMO QUEDARIA EN VIRTUD DE
LOS ACUERDOS ADOPTADOS POR LA COMISION.

PROYECTO DE LEY

“ARTICULO 1°.- Introdlcense las siguientes modificaciones
en la ley N° 19.220, que regula el establecimiento de bolsas de productos
agropecuarios, en adelante, la “ley”:

1) Reemplazase la denominacion de la ley, por la que sigue:
“Regula Establecimiento de Bolsas de Productos”.

2) Eliminase, en el epigrafe del Titulo I, la palabra
“agropecuarios”.

3) Efectlanse, en el articulo 1°, las siguientes enmiendas:

a) En el inciso primero, eliminanse la frase “agropecuarios,
en adelante las bolsas de productos,”, la expresion “el local y”, y la palabra
“Agropecuarios”.

b) En el inciso segundo, reemplazase la voz inicial “Bolsas”
por “bolsas”, y eliminase la palabra “agropecuarios”.

c) Reemplazase, en el inciso tercero, la frase
“Superintendencia de Valores y Seguros, en adelante, "la Superintendencia™, por la

[1}1]

siguiente: “Comision para el Mercado Financiero, en adelante la "Comision™.
4) Modificase el articulo 2°, como sigue:

a) Reemplazase, en su encabezamiento y en el parrafo
segundo del nimero 1), la palabra “Superintendencia” por “Comisién”.

b) Sustitiyese, en el nimero 7), la palabra “Superintendente”
por “Presidente de la Comision”.

5) Introddcense, en el articulo 3°, las siguientes
modificaciones:
a) En el inciso primero:

i) Sustittyese, en el encabezamiento, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

i) Reemplazase la letra c), por la siguiente:

“c) Cuenta con un gobierno corporativo, controles internos y
gestion de riesgos y los recursos, sistemas y procedimientos, adecuados para
funcionar correctamente como bolsa de productos y asegurar a los inversionistas la
mejor ejecucion de sus ordenes, y”.



34

iii) Sustitiyese, en la letra d), la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.

b) Reemplazase, en el inciso tercero, la palabra
“Superintendencia” por “Comisién”.

6) Sustitiyense los articulos 4° y 5°, por los siguientes:

“Articulo 4°.- Para los efectos de esta ley, se entendera por
producto todo tipo de bienes, servicios, concesiones, permisos, derechos, facturas y
contratos, incluyendo los registrados conforme a la ley N° 20.797, que crea un
Registro Voluntario de Contratos Agricolas, asi como los titulos representativos y los
derivados de todos los productos anteriormente mencionados. No quedaran
comprendidos dentro de esta definicién y, por lo tanto, no podran transarse en las
bolsas reguladas por la presente ley, los valores definidos en el articulo 3° de la ley
N° 18.045, de Mercado de Valores.

Articulo 5°.- Podran ser objeto de negociaciéon en las bolsas
reguladas por la presente ley, los productos a que se refiere el articulo 4°, siempre y
cuando:

a) Sean transferibles de acuerdo con la ley que los regula, y

b) Sus caracteristicas y condiciones cumplan los estandares
minimos establecidos en los padrones inscritos en el Registro de Productos que
mantendra la bolsa de productos respectiva.”.

7) Introdlcense, en el articulo 6°, las siguientes enmiendas:

a) Reemplazase, en el inciso primero, la frase “las personas
naturales o juridicas que se dedican a”, por la siguiente: “quienes estan autorizados
por ley para realizar”.

b) En el inciso segundo:

i) Intercalase, en la primera oracién, a continuacion de la
frase “sobre los mismos”, la que sigue: “, y a la intermediacién de productos fuera de

bolsa”.

i) Reemplazase, en la oracion final, la palabra
“Superintendencia” por “Comisién”.

¢) Eliminase, en el inciso tercero, la frase “cuando se trate de
personas juridicas”.

8) Introdicense, en el articulo 7°, las siguientes
modificaciones:

a) En el inciso primero:

i) Sustitiyese el encabezamiento, por el siguiente:

“Articulo 7°.- Para los efectos de determinar el cumplimiento
de los requisitos necesarios para su fiscalizacién, la Comision llevara un Registro de
Corredores de Bolsas de Productos, en adelante el “Registro de Corredores”, en el
cual se deberan inscribir las sociedades anénimas que acrediten, a satisfaccion de
la Comision, lo siguiente:”.

i) Reemplazanse las letras a) y b), por las siguientes:
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“a) Tener un gobierno corporativo, controles internos y
sistemas de gestién de riesgos que permitan a la corredora cumplir adecuadamente
sus deberes y responsabilidades, conforme a la evaluacion que realice la Comisién,
empleando la metodologia que para estos efectos establezca mediante norma de
caracter general.

b) Disponer de personal que cuente con la idoneidad y
conocimientos suficientes para el correcto desempefio de las actividades que
realice.”.

iii) Sustitiyense, en la letra e), la palabra “cancelada” por la
frase “ordenada la cancelacion de”, y la voz “Superintendencia” por “Comision”.

b) Reemplazase, en el inciso segundo, la frase “La
Superintendencia establecerd” por “La Comision establecera, mediante norma de
caracter general,”.

9) Introddcense, en el articulo 8° las siguientes
modificaciones:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la frase “Las personas
juridicas que”, por la palabra “Quienes”, y la voz “Superintendencia” por “Comisién”.

b) Sustitlyese, en su inciso segundo, la frase “los requisitos
establecidos en las letras a), e), f) y g), del articulo anterior”, por la siguiente: “la
idoneidad y conocimientos suficientes para el correcto desempefio de las
actividades que realice, y ademas cumplir con lo dispuesto en las letras €), f) y g)
del articulo anterior”.

10) Reemplazase, en el articulo 9° la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

11) Sustityese, en el articulo 10, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

12) Introducense, en el articulo 11, las siguientes
modificaciones:

a) Eliminase, en el inciso primero, la expresion “, a favor de
sus comitentes”.

b) Sustitiyense los incisos segundo y tercero, por los
siguientes:

“La garantia sera de un monto inicial equivalente a 6.000
unidades de fomento. La Comisibn podra establecer, de manera general y
obligatoria, mayores garantias en razon de la calidad del gobierno corporativo,
controles internos y sistemas de gestiéon de riesgos de la corredora, que hayan sido
evaluados por la misma Comisién, de conformidad a la metodologia a que se refiere
el articulo 7° de esta ley. Las mayores exigencias de garantias que establezca este
organismo, en ningun caso podran ser superiores a las 30.000 unidades de
fomento.

La garantia podra constituirse en dinero efectivo, boleta
bancaria, pdliza de seguros, prenda sobre productos, prenda sobre acciones de
sociedades andnimas abiertas u otros valores de oferta publica, con excepcion de
acciones emitidas por las bolsas en que participen. La garantia constituida se
deberd mantener reajustada en la misma proporciéon en que varie el monto de la
unidad de fomento.”.
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13) Modificase el articulo 12, en los siguientes términos:

a) Sustitiyese la oracion final del inciso tercero, por la
siguiente: “Las prendas sobre productos deberan constituirse de acuerdo a la forma
y solemnidades que establezcan las normas especiales que los rijan.”.

b) Reempldzase, en el inciso quinto, la palabra
“caucionados”, por la frase “cuyas obligaciones hayan sido garantizadas”.

14) Reemplazase, en las letras a), b), c), d) y e) del articulo
13, la palabra “Superintendencia” por “Comisién”.

15) Introdlicense, en el articulo 14, las siguientes
modificaciones:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustitiyese su inciso segundo, por el siguiente:

“Los corredores seran responsables de las transacciones
gue se pacten por su intermedio. Las bolsas de productos, en caso de
incumplimiento de tales transacciones, tendran la obligacién de utilizar los medios
que la ley y los reglamentos pongan a su disposicion para lograr la ejecucion de
esas obligaciones, incluido el ejercicio de las acciones tendientes a hacer efectivas
las garantias constituidas para tales efectos.”.

16) Agrégase, en el articulo 15, el siguiente inciso segundo:

“Los corredores no seran responsables de las obligaciones
emanadas de los contratos negociados.”.

17) Modificase el articulo 16, del modo que sigue:

a) Reempldzase, en su encabezamiento, la palabra
“Superintendencia” por “Comision”.

b) Sustitiyese la letra a), por la siguiente:

“a) No haber subsanado, dentro del plazo de seis meses, las
deficiencias graves que la Comisién le hubiere notificado en relacion con el requisito
de la letra a) del articulo 7°, o dejar de cumplir los requisitos de las letras b), c), d),
e), f) y g) del mismo articulo.

Sin perjuicio de lo anterior, en casos calificados, la Comision
podra otorgar un plazo adicional de hasta ciento veinte dias al interesado, para
subsanar las deficiencias relacionadas con la letra a) del articulo 7°. De igual modo,
podra otorgar el mismo plazo, también en casos calificados, para subsanar las
deficiencias relacionadas con las letras b), ¢), d) y g) de dicho articulo.”.

c) Reemplazase, en la letra b), la palabra “Superintendencia”
por “Comision”.
d) Sustitayese la letra e), por la siguiente:

“e) Participar en transacciones bursatiles de productos cuyas
caracteristicas y condiciones no cumplan los estandares minimos establecidos en
los padrones inscritos en el Registro de Productos, o en transacciones bursatiles de
productos cuya cotizacion haya sido suspendida, y”.
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18) Introducense, en el articulo 18, las siguientes
modificaciones:
a) En el inciso primero:

i) Eliminase, en el numeral 3), la frase “fisicos, contratos o
titulos”.

i) Reempldzase, en el numeral 4), la palabra
“Superintendencia” por “Comisién”.

iif) Sustitiyese, en el numeral 6), la expresion final “, y” por
un punto y coma.

iv) Reemplazase, en los numerales 7) y 8), el punto y aparte,
por un punto y coma.

v) Agréganse los siguientes numerales 9), 10) y 11):

“9) Normas de gobierno corporativo y gestion de riesgos, que
aseguren la aplicacion de procedimientos justos y uniformes por los cuales las
entidades inscritas en los registros que lleven las bolsas, puedan ser sancionadas,
canceladas o suspendidas en caso que hayan incurrido en infraccion a la presente
ley, a las normas que dicte la Comisién o a la reglamentacién de la bolsa;

10) Normas y procedimientos que regulen las condiciones de
las transacciones para los distintos productos que se transen en bolsa, y cuyo
seguimiento permita a los corredores cumplir con la responsabilidad establecida en
el inciso tercero del articulo 21, y

11) Medidas que tengan por objeto promover, incentivar y
facilitar la participacibn de microempresas, pequefias empresas, pequefios
productores agricolas y campesinos en las respectivas bolsas de productos. Para
los efectos de esta ley, se entendera por microempresas y pequefias empresas a
aguellas definidas en el articulo segundo de la Ley N° 20.416, que Fija Normas
Especiales para las Empresas de Menor Tamafio. Asimismo, se entenderd por
pequefios productores agricolas y campesinos a aquellos definidos en el articulo 13
del articulo primero de la Ley N° 18.910, que sustituye Ley Organica del Instituto de
Desarrollo Agropecuario.”

b) Reemplazase, en los incisos segundo, tercero y cuarto, la
palabra “Superintendencia” por “Comision”.

19) Sustitlyense los articulos 19 y 20, por los que siguen:

“Articulo 19.- Cada bolsa llevara un Registro de Productos,
que estara a disposicion del publico y en el que se inscribirdn los padrones que
contendran las caracteristicas y condiciones minimas que deberdn cumplir los
productos para ser negociados en dichas bolsas. La incorporacién en el registro
estard sujeta a la reglamentacion que al efecto dicten las bolsas, la que debera ser
previamente aprobada por la Comision, conforme a lo dispuesto en el articulo 18 de
esta ley.

Las bolsas deberan remitir a la Comision los padrones que
sean inscritos, modificados o cancelados en el Registro de Productos, a mas tardar
al dia habil siguiente a haberse efectuado dichas diligencias.

La Comisién podra ordenar a la bolsa la cancelacion,
suspension o modificacion de la inscripcién en el Registro de Productos, en los
siguientes casos:
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a) Cuando los estandares contenidos en los padrones no
incluyan los minimos que la Comision, mediante resolucion fundada, estime
necesarios incluir para una adecuada formacién de precios en bolsa.

b) Cuando no correspondan a productos, de acuerdo a la
definicion contenida en el articulo 4° de la presente ley.

¢) Cuando se transen productos que no cumplan con los
estandares establecidos en su padron.

Articulo 20.- Para los efectos de esta ley, los titulos
representativos de productos solo podran ser emitidos por la bolsa contra el
depdsito de los respectivos productos, los que seran debidamente registrados por la
misma. El depésito de los productos en la bolsa se hara mediante las formalidades
propias de la transferencia de dominio de cada producto, segun corresponda. En las
relaciones entre la bolsa y el depositante, éste es el propietario de los productos
depositados a su nombre. Ante terceros, la bolsa se considera duefia de los
productos mantenidos en depésito, lo que no significa que el depositante deje de
tener el dominio sobre los productos depositados. La restitucion de los productos a
sus respectivos duefios se hara mediante las formalidades propias de la
transferencia de dominio de cada producto, segun corresponda. Dichos titulos
tendran las caracteristicas y se transaran en la forma que establezca la bolsa en su
reglamento.

El reglamento de la bolsa establecera los requisitos a cumplir
para la autorizacion, almacenamiento y restitucién de los citados productos.

La bolsa, por los titulos que emita de conformidad a lo
dispuesto en este articulo, serd responsable de la existencia y la custodia de los
productos y por la custodia de sus frutos y flujos, mientras éstos no sean restituidos
a sus respectivos duefios. Asimismo, en caso de titulos representativos de facturas,
contratos o derechos, ésta sera responsable de que los titulos emitidos sean
compatibles con las condiciones, plazos y modalidades contenidas en los contratos,
facturas, o documentos donde consten los derechos que dichos titulos representan.
Sin perjuicio de lo anterior, el riesgo por el incumplimiento o no pago de las
obligaciones contenidas en los respectivos contratos, facturas o derechos, sera de
cargo de sus respectivos duefios. Lo anterior no obstara al cumplimento de las
responsabilidades que, conforme a la ley y a la reglamentacion bursétil, pudieran
corresponderles a los corredores que participaron en la operacién, asi como de las
garantias o resguardos que pudieran existir, en su caso.

Todos los productos, y los frutos o flujos de éstos, que sean
depositados en la bolsa de conformidad a este articulo, ya sea para garantizar o
facilitar su transaccion bursatil o para simple custodia, seran mantenidos en custodia
por la bolsa y no podran ser embargados por acreedores de ésta en caso de tener la
calidad de deudor en un procedimiento concursal de liquidacién, ni formaran parte
de la masa de bienes del deudor. Los productos, y los flujos de éstos, que se
encuentren en custodia de la bolsa, solo podran ser objeto de embargo, medidas
prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al dominio por obligaciones
personales del depositante, cuando fueren de su propiedad y asi lo identificaren los
registros de la bolsa.

Los productos que la bolsa mantenga en custodia seran
restituidos a su respectivo duefio, segun la informaciéon contenida en los registros
que al efecto lleve la bolsa, cuando éste lo solicite. La referida custodia podra ser
llevada a cabo directamente por la bolsa o a través de bancos, empresas de
depodsito y custodia reguladas en la ley N° 18.876, o almacenes generales de
depésito regulados en la ley N° 18.690.
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Para todos los efectos de la custodia a que se refieren los
incisos anteriores, seran plenamente aplicables, en lo que correspondan, las
disposiciones contenidas en el Titulo XXIIl de la ley N° 18.045, de Mercado de
Valores.”.

20) Intercélase el siguiente articulo 20 bis:

“Articulo 20 bis.- Los respectivos duefios de productos en
custodia de una bolsa de productos, podran constituir prendas u otros derechos
reales sobre los productos en custodia, de conformidad a las respectivas normas
que regulen la constituciébn de dichas prendas u otros derechos reales, en los
mismos casos en que el respectivo duefio podria hacerlo si no estuvieran en
custodia.

Para estos efectos, la bolsa, a solicitud del respectivo duefio
a cuyo nombre se encuentran registrados los productos, o su corredor, entregara un
certificado que acredite los productos que tiene en custodia. A solicitud del
respectivo duefio o su corredor, segun corresponda, el certificado podra restringirse
a solo parte de los productos que tenga entregados en custodia. Si un corredor
declarare que los productos fueron entregados en custodia a la bolsa, a su propio
nombre, pero por cuenta de un cliente, la bolsa emitira el certificado de que trata el
presente articulo a nombre de quien le indique el corredor, bajo exclusiva
responsabilidad de éste.

En los casos en que los productos custodiados fueren
facturas, contratos u otros productos de los sefialados en el articulo 4° de esta ley,
el certificado a que se refiere el presente articulo reemplazara al titulo para efectos
de cumplimiento de las formalidades legales respectivas.

La constitucién de cualquier prenda u otros derechos reales
sobre productos custodiados por una bolsa de productos, debera ser notificada a
ésta a través de un notario o mediante otras formas de notificacion reguladas en los
reglamentos de las bolsas.”.

21) Reemplazase el articulo 21, por el que sigue:

“Articulo 21.- Seran inoponibles a los adquirentes de
productos en bolsas los gravamenes o cualquier otra medida cautelar o contrato que
grave o afecte al producto, asi como las compensaciones legales o convencionales
gue pudieran haber sido validamente aplicables respecto del duefio original y
vendedor de los productos, cuando corresponda. En caso de que se transen
facturas, sera también inoponible a los adquirentes de productos en bolsas, la
nulidad del acto o contrato de compraventa o prestacion de servicios que originé el
crédito que consta en la respectiva factura.

Se exceptuan de lo anterior los gravamenes que el
adquirente haya conocido y expresamente aceptado y los que consten en un
registro de caracter publico, como asimismo aquellas garantias, embargos y
prohibiciones que hayan sido notificadas a la bolsa judicialmente, por un notario o
por otra forma de notificacion autorizada en el respectivo reglamento. Las bolsas, a
solicitud de cualquier interesado, podran emitir certificados que acrediten que los
productos en custodia no se encuentran afectados por las excepciones indicadas en
este inciso o del hecho de encontrarse afectos a otros gravamenes, debiendo, en
este dltimo caso, especificar el tipo de gravamen, el producto sobre el cual recae, la
fecha en que hubiere sido constituido, su beneficiario, y el titular de los productos
gravados.

En el caso de productos cuyo dominio o gravamenes que los
afecten, estén sujetos a régimen de inscripcién registral o cuya cesion requiere de la
autorizacion o registro previo de un 6rgano del Estado, la reglamentacion de la bolsa
de productos de que se trate, aprobada previamente por la Comisién conforme a lo
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dispuesto en el articulo 18 de la presente ley, debera establecer las condiciones
bajo las cuales dichos productos podran ser transados en las bolsas de productos,
de manera de asegurar que el pago por esos productos ocurra si, y solo si, el
dominio de los mismos ha sido transferido, y dicha transferencia se realice si, y sélo
si, el pago ha sido efectuado. La responsabilidad a que se refiere el inciso segundo
del articulo 14 de la presente ley respecto de las transacciones efectuadas en bolsa,
exigira el cumplimiento, por parte del corredor de bolsa, de todas las solemnidades
gue, de conformidad a las leyes correspondientes y a la reglamentacién de la bolsa,
deban realizarse para transferir el dominio de los productos negociados.”.

22) Sustityese el inciso primero del articulo 31, por el
siguiente:

“Articulo 31.- La Comision tendra la supervision de las
actuaciones de las bolsas de productos y corredores que se establezcan, para lo
cual tendra todas las facultades y atribuciones que le confieren esta ley, el decreto
ley N° 3.538 del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado por la ley N° 21.000, y
las demas leyes relativas a su competencia.”.

23) En el articulo 32, sustitiyese, en la primera oracion, la
palabra “Superintendencia” por “Comisién”, y reemplazase la segunda oracion por la
siguiente: “De la resolucién adoptada por la Comisidén podra reclamarse de acuerdo
al Titulo V del decreto ley N° 3.538, del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado
por la ley N° 21.000.”.

24) Sustituyese el articulo 33, por el siguiente:

“Articulo 33.- La certificacion de conformidad de los
productos que se transen en bolsa con los padrones establecidos en el Registro de
Productos y con las demas exigencias que establezca la misma bolsa debera ser
realizada por entidades que cumplan las normas de este articulo.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, no sera
necesaria la certificacion de conformidad de los productos que vayan a ser
transados, cuando las partes que intervienen en la negociacién asi lo hubieren
acordado expresa y previamente, en el tiempo y forma que determine la
reglamentacién de la bolsa respectiva.

Lo dispuesto en el inciso anterior no sera aplicable a los
titulos sobre productos emitidos de conformidad al articulo 20 de esta ley.

Cada bolsa llevara un Registro de Entidades Certificadoras,
en el que practicara la inscripcion de dichas entidades. La incorporacion al
mencionado registro, estara sujeta a la reglamentacion que al efecto dicten las
bolsas, la que deberd ser previamente aprobada por la Comision conforme a lo
dispuesto en el articulo 18 de esta ley. Sin perjuicio de lo anterior, las referidas
entidades deberan al menos cumplir permanentemente los siguientes requisitos:

a) Contar con instalaciones, capacidad técnica vy
profesionales competentes, necesarios para efectuar la certificacion de conformidad
a los padrones establecidos en el Registro de Productos; y

b) Constituir una garantia por el desempefio de su actividad,
en los términos indicados en el articulo 11, por un monto equivalente a 3.000
unidades de fomento a favor de la bolsa de productos respectiva en su calidad de
representante de la parte que haya sufrido perjuicio con motivo de la actuacion
negligente del certificador.
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Correspondera a cada bolsa supervisar que las entidades
inscritas en sus registros cumplan la presente ley, las normas que imparta la
Comision y la reglamentacién de la bolsa respectiva.”.

25) Intercélase, en el articulo 34, a continuacién de la
expresion “seran sancionadas”, la siguiente frase: “por la bolsa en que estén
inscritas”.

26) Introdlcense las siguientes modificaciones en el articulo
35:

a) Sustituyese la frase inicial “Se sancionard” por “La bolsa
sancionara”.

b) Reemplazase el literal d) por el siguiente:

“d) No subsanar las deficiencias que observen las
respectivas bolsas de productos respecto de la actividad de certificacion, dentro del
plazo que al efecto establezca la reglamentacion bursatil.”.

27) Derbgase el articulo 36.

28) Reemplazase, en el inciso segundo del articulo 37, la
palabra “Superintendencia” por “Comision”.

ARTICULO 2°.- Eliminase en el inciso tercero del articulo 25
contenido en el articulo 14, que dicta normas sobre prenda sin desplazamiento y
crea el Registro de Prendas sin Desplazamiento, de la ley N° 20.190, el vocablo
“agropecuarios”.

ARTICULO 3°.- El costo anual que se origine por la
aplicacion de esta ley se financiard con los recursos que se contemplen en el
presupuesto de la Comisién para el Mercado Financiero y, en lo que no fuere
posible, con cargo a aguellos que se consulten en la Partida Presupuestaria Tesoro
Publico del afio correspondiente.

ARTICULOS TRANSITORIOS

Articulo primero.- El articulo 1° de la presente ley entrara en
vigencia el primer dia habil del décimo quinto mes siguiente al dia de su publicacién
en el Diario Oficial.

Las bolsas de productos cuya autorizacidbn de existencia
hubiere sido otorgada con anterioridad a la fecha de publicacion de la presente ley
deberan adecuar su reglamentacion y sistemas a las modificaciones introducidas
por esta ley, y presentar tales modificaciones para la aprobacion de la Comisién
para el Mercado Financiero, dentro del plazo de ocho meses contado desde la fecha
de publicacién de la presente ley. Con todo, las referidas modificaciones a los
reglamentos solo comenzaran a regir junto con la entrada en vigencia del articulo 1°
de la presente ley, y una vez que éstos sean aprobados por la Comisién para el
Mercado Financiero, la que, para estos efectos, contard con las facultades de
aprobacion, rechazo o proposicion de modificaciones a los reglamentos desde la
fecha de publicacién de la presente ley.

Articulo segundo.- Una vez aprobadas las modificaciones a
los reglamentos de las bolsas de productos a que hace referencia el articulo
anterior, incluyendo la reglamentacion de los respectivos registros, las bolsas
deberan inscribir en su Registro de Productos todos los padrones inscritos en el
Registro de Productos que lleve la Comisién para el Mercado Financiero. Del mismo
modo, deberan inscribir en su Registro de Entidades Certificadoras todas las
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entidades que se encuentren incorporadas en el Registro de Entidades
Certificadoras mantenido por el Servicio Agricola y Ganadero. Las inscripciones
deberan llevarse a cabo siempre y cuando los respectivos padrones de productos y
entidades cumplan con las condiciones establecidas en los respectivos reglamentos.
La informacion necesaria para llevar a cabo las mencionadas inscripciones debera
ser proporcionada por la Comision para el Mercado Financiero y el Servicio Agricola
y Ganadero, segun corresponda, a solicitud de las respectivas bolsas de productos.

Sin perjuicio de lo anterior, el Registro de Productos llevado
por la Comision para el Mercado Financiero y el Registro de Entidades
Certificadoras llevado por el Servicio Agricola y Ganadero se mantendran
plenamente vigentes hasta la fecha de entrada en vigencia de la presente ley. Una
vez cumplido este plazo, los referidos registros se entenderan cancelados de pleno
derecho, por lo que los padrones de productos o las entidades que no estén
inscritos en los Registros de Productos y Registros de Entidades Certificadoras de
las respectivas bolsas de productos a dicha fecha, no podran realizar las actividades
gue la ley les permite, ni ser transados en bolsa.”.

Se designo6 Diputado Informante al sefior Frank Sauerbaum
Mufioz.

SALA DE LA COMISION, a 8 de enero de 2019.

Tratado y acordado, segun consta en las actas
correspondientes a las sesiones de los dias 26 y 27 de noviembre y 18 de diciembre
de 2018, y 8 de enero de 2019, con la asistencia de las diputadas sefioras Jenny
Alvarez Vera, Loreto Carvajal Ambiado, Emilia Nuyado Ancapichin y Alejandra
Sepulveda Orbenes (Presidenta) y de los diputados sefiores René Alinco Bustos,
Pedro Pablo Alvarez-Salamanca Ramirez, Ramén Barros Montero, Ivan Flores
Garcia, Harry Jirgensen Rundshagen, José Pérez Arriagada, Jorge Rathgeb
Schifferli, Frank Sauerbaum Mufioz e Ignacio Urrutia Bonilla.

Por la via del reemplazo asistieron los diputados Mario
Desbordes Jiménez, Javier Hernandez Herndndez y Sebastian Torrealba Alvarado.

MARIA TERESA CALDERON ROJAS
Abogada Secretaria de la Comision
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