
PROYECTO DE LEY SOBRE SISTEMA DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS
(BOLETÍN N° 5.407-05)

TEXTO LEGAL VIGENTE OFICIO DE LA CAMARA DE DIPUTADOS

Ley N°18.045
LEY DE MERCADO DE VALORES
Art. 3° Para los efectos de esta ley, se entenderá por valores cualesquiera
títulos  transferibles  incluyendo  acciones,  opciones  a  la  compra y  venta  de
acciones,  bonos,  debentures,  cuotas  de fondos mutuos,  planes de ahorro,
efectos de comercio y, en general, todo título de crédito o inversión.

“TÍTULO I

DISPOSICIONES GENERALES

Artículo 1°.- Para efectos de lo dispuesto en la presente ley, se entenderá por:

1. Sistema de compensación y liquidación de instrumentos financieros, en lo
sucesivo  “sistema”:  el  conjunto  de  actividades,  acuerdos,  participantes,
normas, procedimientos y mecanismos que tengan por objeto compensar y
liquidar órdenes de compensación.

2.  Normas de funcionamiento:  las normas que regulan la adhesión a cada
sistema y la operación del mismo, dictadas por su administrador y aprobadas
por  la  Superintendencia  de  Valores  y  Seguros,  en  adelante  la
Superintendencia, en conformidad a la presente ley.

3. Administrador: persona jurídica a cargo de la dirección y operación de un
sistema, cuya constitución y operación se rige por la presente ley y por las
normas del mismo.

4.  Participantes:  personas  jurídicas  autorizadas  por  ley  o  por  la
Superintendencia para ser miembros de un sistema.

5. Orden de compensación: instrucción comunicada a un sistema, de acuerdo
a  sus  normas  de  funcionamiento,  para  la  compensación  de  obligaciones
emanadas de transacciones sobre instrumentos financieros.

6.  Instrumentos Financieros:  valores de conformidad a lo establecido en el
artículo  3°  de  la  ley  Nº  18.045,  sobre  Mercado de Valores  y,  en  general,
cualquier  título,  derecho,  acto,  contrato,  factura,  producto  o  moneda
extranjera, negociables en mercados nacionales o extranjeros. En todo caso,



Las disposiciones de la presente ley no se aplican a los valores emitidos o
garantizados  por  el  Estado,  por  las  instituciones  públicas  centralizadas  o
descentralizadas y por el Banco Central de Chile.

La Superintendencia podrá eximir de algunas de las obligaciones establecidas
en esta ley, a las entidades cuyas finalidades se relacionen exclusivamente
con actividades deportivas o de beneficencia y sólo mientras mantengan esta
especial característica.

Asimismo, la Superintendencia, mediante resolución fundada, podrá eximir a
aquellas  entidades  cuyas  finalidades  se  relacionen  esclusivamente  con
actividades educacionales, de la obligación de información o de los sistemas
de control contables establecidos o que puedan establecerse en virtud de esta
ley.

se excluye la moneda nacional.

7.  Compensación:  procedimiento  efectuado  de  acuerdo  a  las  normas  de
funcionamiento  de  un  sistema,  por  el  cual  se  determinan  los  saldos
acreedores netos y deudores netos respecto de las órdenes de compensación
aceptadas por dicho sistema dentro de un período determinado por éste.

8.  Liquidación:  procedimiento  efectuado  de  acuerdo  a  las  normas  de
funcionamiento de un sistema, por el  cual se extinguen definitivamente los
saldos acreedores y deudores netos resultantes de la compensación, a través
de:

a) pagos en dinero efectuados mediante transferencias de fondos depositados
en cuentas abiertas en el Banco Central de Chile o en empresas bancarias, y

b)  transferencias  de  instrumentos  financieros,  cuando  así  lo  requieran  las
transacciones que hubieren dado origen a las órdenes de compensación.

9. Procedimiento concursal: procedimiento judicial o administrativo incoado en
virtud de una declaración de quiebra, liquidación forzosa o presentación de
proposiciones  de  convenio  judicial  preventivo  y,  en  general,  cualquier
procedimiento  ejecutivo  patrimonial  de  carácter  universal  y  colectivo  que
regule la administración y, o liquidación de los bienes de un deudor insolvente,
así como el pago a los acreedores, conforme a la prelación legal.

Las  expresiones  anteriores  tendrán el  significado  que se les  asigna  en  el
presente artículo sea que se expresen en singular o en plural.
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Ley N°18.840
LEY ORGANICA CONSTITUCIONAL DEL BANCO CENTRAL DE CHILE

Artículo 35.- En materia de regulación del sistema financiero y del mercado de
capitales, son atribuciones del Banco;

8.-  Autorizar  la  creación  y  reglamentar  el  funcionamiento  de  las  cámaras
compensadoras de cheques y de otros valores a que concurran empresas
bancarias y sociedades financieras, y

Ley N°18.840
LEY ORGANICA CONSTITUCIONAL DEL BANCO CENTRAL DE CHILE
Artículo 55.- El Banco podrá abrir cuentas corrientes bancarias a las empresas
bancarias y sociedades financieras, a la Tesorería General de la República y a
otras  instituciones,  organismos  o  empresas  del  Estado  cuando  ello  sea
necesario  para  la  realización  de  sus  operaciones  con  el  Banco,  según
calificación efectuada por mayoría del total de los miembros del Consejo.

Corresponderá al Banco, en forma exclusiva, dictar las condiciones generales
aplicables  a  las  cuentas  corrientes  bancarias  a  que  se  refiere  el  inciso
anterior.

Artículo 2°.- Las disposiciones de la presente ley se aplicarán a los sistemas
de compensación y liquidación de instrumentos financieros y, asimismo, a sus
administradores y participantes, a las garantías otorgadas por estos últimos y
a las órdenes de compensación comunicadas de conformidad con las normas
de funcionamiento de dichos sistemas. No obstante lo anterior, las cámaras
compensadoras autorizadas por el  Banco Central  de Chile  de conformidad
con el número 8 del artículo 35 de la ley N° 18.840, quedarán excluidas de la
aplicación de esta ley.

La compensación podrá efectuarse a través de procedimientos bilaterales o
multilaterales, los cuales se sujetarán a las disposiciones de la presente ley y
a las normas de funcionamiento del sistema respectivo.
La liquidación de los saldos acreedores y deudores netos de instrumentos
financieros se perfeccionará mediante anotaciones en cuenta en el registro
correspondiente en caso de valores emitidos desmaterializadamente, o bien
de conformidad con las normas que resulten aplicables a los instrumentos
financieros de que se trate.

Toda liquidación consistente en el pago de sumas de dinero deberá realizarse
con el  menor  riesgo de crédito o liquidez  posible,  de conformidad con las
normas de funcionamiento del sistema. Asimismo, toda liquidación de sumas
de  dinero  que,  de  conformidad  con  las  normas  de  funcionamiento  del
respectivo sistema, deba efectuarse a través de cualquier sistema de pagos
regulado  por  el  Banco  Central  de  Chile,  se  sujetará  a  la  correspondiente
reglamentación dictada o que dicte dicho organismo en el  ejercicio de sus
potestades legales. Sin perjuicio de lo anterior, y con el exclusivo objeto de
permitir  que  dichas  liquidaciones  se  efectúen  mediante  transferencias  de
fondos  entre  cuentas  mantenidas  en  el  Banco  Central  de  Chile,  este
organismo estará  facultado para abrir  una o  más cuentas  corrientes  a  las
entidades  de  contrapartida  central  o  cámaras  de  compensación  de
instrumentos  financieros  a  que  se  refiere  la  presente  ley,  actuando  de
conformidad con los términos y condiciones establecidos por el artículo 55 de
su ley orgánica constitucional.  Lo anterior  no implicará,  en ningún caso, el
otorgamiento  de  facilidades  de  financiamiento  o  refinanciamiento,  ni  la
garantía del Banco Central de Chile, respecto de las obligaciones a liquidar.

Corresponderá a la Superintendencia velar por el cumplimiento de esta ley y
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DECRETO LEY 3.538
CREA LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

Ley Nº 18.046 LEY SOBRE SOCIEDADES ANONIMAS
TITULO XIII
De las Sociedades sujetas a normas especiales
Art.  126.  Las  compañías  aseguradoras  y  reaseguradoras,  las  sociedades
anónimas administradoras de fondos mutuos, las bolsas de valores y otras
sociedades que la ley expresamente someta a los trámites que a continuación
se indican, se forman, existen y aprueban por escritura pública, obtención de
una resolución de la Superintendencia que autorice su existencia e inscripción
y publicación del certificado especial que otorgue dicha Superintendencia.

Las escrituras públicas deberán contener, a más de las menciones generales
exigidas por esta ley, las especiales requeridas por las leyes particulares que
las rijan.

de las normas que la complementen, y fiscalizar a los administradores, para lo
cual se estará a las normas de la presente ley y a lo previsto en el decreto ley
Nº 3.538, de 1980, que crea la Superintendencia de Valores y Seguros.

TÍTULO II

DE LOS ADMINISTRADORES Y PARTICIPANTES

Capítulo I
Normas Generales sobre los Administradores

Artículo 3°.- Los administradores tendrán como giro exclusivo la dirección y
operación  de  sistemas  y  podrán  desarrollar  las  demás  actividades
complementarias que autorice esta ley o la Superintendencia por norma de
carácter general.

Sólo  podrán  ejercer  las  funciones  de  administrador  las  entidades  de
contrapartida  central  y  las  cámaras  de  compensación  de  instrumentos
financieros constituidas de conformidad a las normas de la presente ley.

Artículo  4°.-  El  administrador  de  un  sistema  podrá  hacerse  cargo  de  la
dirección y operación de otros sistemas, debiendo en todo caso observar las
instrucciones que imparta la Superintendencia con la finalidad de propender a
la mejor gestión de riesgos y a la eficiencia de los sistemas respectivos.

Artículo 5°.- Los administradores se constituirán como sociedades anónimas
especiales,  de conformidad a lo establecido en el artículo 126 de la ley N°
18.046, sobre sociedades anónimas, y se regirán por las normas aplicables a
las sociedades anónimas abiertas en lo que no fuere contrario a la presente
ley.

4



La Superintendencia deberá comprobar que estas sociedades cumplen con
las exigencias legales y económicas requeridas al efecto, para autorizar su
existencia.

Las resoluciones que revoquen autorizaciones concedidas serán fundadas.

Aprobada  la  existencia  de  una  sociedad,  la  Superintendencia  expedirá  un
certificado  que  acreditará  tal  circunstancia  y  contenga  un  extracto  de  las
cláusulas del estatuto que determine dicho organismo, el que se inscribirá en
el Registro de Comercio del domicilio social y se publicará en el Diario Oficial
dentro del plazo de 60 días contado desde la fecha de la resolución.

Las solicitudes de autorización de existencia de los administradores deberán
acompañar los siguientes antecedentes:

1. Copia autorizada de su escritura de constitución.

2. Copia de los antecedentes que den cuenta del capital pagado mínimo.

3. Plan general de funcionamiento, describiendo los elementos operacionales
del sistema o sistemas a administrar.

4. Modelo de contrato de adhesión al sistema que pretenda celebrar con sus
participantes.

5. Un estudio tarifario de conformidad con lo señalado en el inciso siguiente.

6.  Los  demás  que  determine  la  Superintendencia  a  través  de  normas  de
carácter general.

Para pronunciarse sobre la autorización de existencia de un administrador, la
Superintendencia dispondrá del plazo de 90 días hábiles bancarios contado
desde la fecha de la presentación de los documentos señalados. Dicho plazo
se suspenderá si  la  Superintendencia  solicita  información adicional,  realiza
observaciones  o  instruye  alguna  modificación  por  no  ajustarse  a  las
disposiciones legales o administrativas aplicables, reanudándose el transcurso
del plazo cuando se haya cumplido dicho trámite. Vencido el plazo de 90 días
anterior  sin  que  la  Superintendencia  hubiere  rechazado  la  solicitud
presentada,  y  subsanados  los  defectos  o  atendidas  las  observaciones
formuladas,  en  su  caso,  se  podrá  requerir  la  aplicación  del  silencio
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Ley N°19.880
ESTABLECE BASES DE LOS PROCEDIMIENTOS ADMINISTRATIVOS QUE
RIGEN LOS ACTOS DE LOS ÓRGANOS DE LA ADMINISTRACIÓN DEL
ESTADO

Artículo 64. Silencio Positivo. Transcurrido el plazo legal para resolver acerca
de  una  solicitud  que  haya  originado  un  procedimiento,  sin  que  la
Administración  se  pronuncie  sobre  ella,  el  interesado  podrá  denunciar  el
incumplimiento de dicho plazo ante la autoridad que debía resolver el asunto,
requiriéndole  una  decisión  acerca  de  su  solicitud.  Dicha  autoridad  deberá
otorgar recibo de la denuncia, con expresión de su fecha, y elevar copia de
ella a su superior jerárquico dentro del plazo de 24 horas.

Si la autoridad que debía resolver el asunto no se pronuncia en el plazo de
cinco  días  contados  desde  la  recepción  de  la  denuncia,  la  solicitud  del
interesado se entenderá aceptada.

En los casos del inciso precedente, el interesado podrá pedir que se certifique
que su solicitud no ha sido resuelta dentro del plazo legal. Dicho certificado
será expedido sin más trámite.

administrativo positivo en la 

forma  señalada  en  la  ley  N°  19.880,  que  establece  bases  de  los
procedimientos  administrativos  que  rigen  los  actos  de  los  órganos  de  la
Administración del Estado.

Artículo 6°.- Una vez obtenida la autorización de existencia a que se refiere el
artículo  anterior,  el  administrador  deberá  contar  con  normas  de
funcionamiento  para  cada  sistema,  que  establezcan  los  resguardos
necesarios  para  que  la  compensación  y  liquidación  se  efectúen
oportunamente. Tales normas serán aprobadas por la Superintendencia de
conformidad a lo establecido en los incisos siguientes y deberán regular, a lo
menos, las siguientes materias:

1. Los requisitos que deberán cumplir los participantes del sistema, los que
deberán ser de carácter general,  objetivo y no discriminatorio,  no pudiendo
establecer diferencias en el tratamiento de los participantes según sean o no
accionistas del administrador.

2. Los medios y sistemas de comunicación que permitan la interconexión del
sistema con sus participantes,  con el  sistema de pagos y en general  con
cualquier  persona,  natural  o  jurídica,  nacional  o extranjera,  a fin  de hacer
expedita y segura la ejecución de las órdenes de compensación.

3. Los instrumentos financieros que podrán ser objeto de compensación en el
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sistema.

4.  El  momento,  requisitos  y  condiciones  conforme  a  los  cuales  se
comunicarán  y  se  entenderán  aceptadas  las  órdenes  de  compensación
ingresadas al sistema. Dicha aceptación no podrá tener lugar después de la
fecha de la transacción.

5. Los plazos y procedimientos a través de los cuales se llevará a cabo la
compensación por parte del sistema y la posterior liquidación.

6. La política de gestión de riesgos operacionales, financieros o de cualquier
tipo.

7. Los procedimientos necesarios para asegurar que la liquidación final de los
resultados netos de cada ciclo de compensación pueda llevarse a cabo de
forma oportuna.

8. Las garantías que deberán ser proporcionadas por los participantes, las que
serán fácilmente liquidables; así como la forma y casos en que se procederá a
la asignación y realización de dichas garantías.

Las garantías referidas en los artículos 28 a 35 siguientes, más los fondos de
reserva definidos en el artículo 11, deben ser los adecuados para mitigar los
riesgos del sistema. El reglamento de esta ley establecerá normas mínimas
sobre los bienes susceptibles de ser otorgados en garantía y su valorización.

9.  Las  medidas  que  se  adoptarán  en  caso  de  incumplimiento  de  las
obligaciones  por  parte  de  los  participantes,  incluyendo  las  sanciones  que
serán aplicadas en caso de infracción de las normas de funcionamiento y el
procedimiento para aplicarlas.

10. La organización y funcionamiento de los comités señalados en el artículo
7°.

11. La forma en que se resguardará la continuidad operacional del sistema.

12.  Las  demás  que  establece  la  presente  ley  o  que  determine  la
Superintendencia a través de normas de carácter general.

Artículo 7°.- Las normas de funcionamiento deberán contemplar, a lo menos,
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la organización y funcionamiento de los siguientes comités:

1. Un comité de auditoría, encargado de supervisar el cumplimiento de las
normas de funcionamiento en sus aspectos operativos;

2. Un comité disciplinario, encargado de proponer o aplicar las sanciones por
las infracciones a las normas de funcionamiento, el que estará integrado por
personas que ofrezcan garantía de imparcialidad;

3.  Un  comité  de riesgos,  encargado de  evaluar  y  proponer  mejoras  a  las
políticas  de  gestión  y  control  de  riesgos  del  sistema.  Este  comité  estará
integrado  mayoritariamente  por  representantes  designados  por  los
participantes, sean o no accionistas del mismo. El derecho de los participantes
a elegir a sus representantes se otorgará según los riesgos en que aquéllos
incurran  por  la  liquidación  en  el  sistema.  El  procedimiento  de elección  se
determinará en las normas de funcionamiento.

Los comités estarán integrados por un mínimo de 3 miembros cada uno y
presentarán  sus  propuestas,  evaluaciones  e  informes  al  directorio.  Las
normas  de  funcionamiento  contemplarán  los  requisitos  de  independencia,
idoneidad  y  experiencia  profesional  que  deberán  cumplir  los  miembros de
cada comité, además de precisar su número y si serán o no directores.

El  directorio  del  administrador  determinará  un  presupuesto  de  gastos  de
funcionamiento de los comités, que será aprobado por la junta ordinaria de
accionistas del administrador. Los comités podrán requerir la contratación de
asesorías  de  profesionales  externos  para  el  desarrollo  de  sus  labores,
conforme al referido presupuesto.

Artículo  8°.-  La  política  de  gestión  de  riesgos  de  cada  sistema  será
establecida por el directorio del administrador, considerando la propuesta del
comité de riesgos señalado  en el  artículo  anterior,  la  que será pública.  El
directorio deberá enviar al comité de riesgos respuesta escrita a la propuesta
de éste.

Artículo 9°.- La Superintendencia aprobará las normas de funcionamiento y
sus modificaciones, en forma previa a su entrada en vigencia. Para efectos de
lo anterior, la Superintendencia consultará al Banco Central de Chile y a la
Superintendencia  de  Bancos  e  Instituciones  Financieras,  quienes  podrán
informar respecto de los efectos que las normas de funcionamiento puedan
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Ley N°19.880
ESTABLECE BASES DE LOS PROCEDIMIENTOS ADMINISTRATIVOS QUE
RIGEN LOS ACTOS DE LOS ÓRGANOS DE LA ADMINISTRACIÓN DEL
ESTADO

Artículo 64. Silencio Positivo. Transcurrido el plazo legal para resolver acerca
de  una  solicitud  que  haya  originado  un  procedimiento,  sin  que  la
Administración  se  pronuncie  sobre  ella,  el  interesado  podrá  denunciar  el
incumplimiento de dicho plazo ante la autoridad que debía resolver el asunto,
requiriéndole  una  decisión  acerca  de  su  solicitud.  Dicha  autoridad  deberá
otorgar recibo de la denuncia, con expresión de su fecha, y elevar copia de
ella a su superior jerárquico dentro del plazo de 24 horas.

Si la autoridad que debía resolver el asunto no se pronuncia en el plazo de
cinco  días  contados  desde  la  recepción  de  la  denuncia,  la  solicitud  del
interesado se entenderá aceptada.

En los casos del inciso precedente, el interesado podrá pedir que se certifique
que su solicitud no ha sido resuelta dentro del plazo legal. Dicho certificado
será expedido sin más trámite.

producir para el normal funcionamiento de los pagos internos y externos o la
estabilidad  del  sistema financiero,  o para  la  estabilidad  y solvencia  de los
bancos e instituciones financieras,  respectivamente,  conforme al  plazo que
para este efecto determine la Superintendencia, el cual no podrá ser inferior a
30 días hábiles bancarios.

Para pronunciarse sobre las normas de funcionamiento, la Superintendencia
dispondrá del plazo de 90 días hábiles bancarios contado desde la fecha de la
presentación de los documentos señalados. Dicho plazo se suspenderá si la
Superintendencia  solicita  información  adicional,  realiza  observaciones  o
instruye alguna modificación por no ajustarse a las disposiciones legales o
administrativas aplicables,  reanudándose el transcurso del plazo cuando se
haya cumplido dicho trámite. Vencido el plazo de 90 días anterior sin que la
Superintendencia hubiere rechazado la solicitud presentada, y subsanados los
defectos  o  atendidas  las  observaciones  formuladas,  en su caso,  se  podrá
requerir la aplicación del silencio administrativo positivo en la forma señalada
en  la  ley  N°  19.880,  que  establece  bases  de  los  procedimientos
administrativos que rigen los actos de los órganos de la Administración del
Estado.

Artículo  10.-  Obtenida la  autorización de existencia y  la  aprobación de las
normas  de  funcionamiento  a  que  se  refieren  los  artículos  anteriores,  la
Superintendencia  comprobará  si  el  administrador  se  encuentra  preparado
para iniciar sus actividades y, especialmente, si cuenta con las instalaciones,
los recursos profesionales y tecnológicos, y con los procedimientos y controles
necesarios para emprender adecuadamente sus funciones.

La Superintendencia deberá pronunciarse respecto de la solicitud de que trata
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este artículo,  en la  forma y dentro del  plazo de 90 días establecido en el
artículo 9° de la presente ley, procediendo, en iguales términos y condiciones,
lo señalado en relación con el Banco Central de Chile y la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras.

Cumplidos los requisitos señalados en el inciso anterior, la Superintendencia,
dentro de un plazo de 30 días, concederá la autorización de funcionamiento y
podrá fijar un plazo no superior a 180 días para que el administrador inicie sus
actividades,  lo  que lo  habilitará para dar comienzo a sus operaciones y le
conferirá las facultades e impondrá las obligaciones establecidas en esta ley.

Artículo 11.- Los administradores deberán cumplir con las siguientes normas
especiales:

1. Contabilizarán las operaciones relativas a su patrimonio separadamente de
las que efectúen con los patrimonios de los sistemas que administren, en la
forma  que  determine  la  Superintendencia  mediante  norma  de  carácter
general.

2.  Los  estatutos  sociales  determinarán  libremente  la  forma  en  que  se
distribuirán los dividendos, aplicándose en su silencio las normas establecidas
para las sociedades anónimas abiertas.

3. Su directorio estará integrado por un número mínimo de nueve miembros.

4. Sin perjuicio de las inhabilidades e incapacidades generales, no podrán ser
directores  de  un  administrador  los  gerentes  o  ejecutivos  principales  de
sociedades  que  sean  accionistas  de  la  entidad  o  de  sus  personas
relacionadas; de bolsas de valores, de bolsas de productos, de agentes de
valores o corredores de bolsas de productos o de valores, de empresas de
depósito de valores, o de otros administradores.

5.  Deberán  mantener  las  normas  de  funcionamiento  actualizadas  y  en
conformidad  con  la  normativa  vigente.  Asimismo,  mediante  resolución
fundada, la Superintendencia podrá instruir la modificación de las normas de
funcionamiento.

6. Deberán constituir, por cada sistema que administren, fondos de reserva
para responder frente a los participantes del o los sistemas por el correcto y
cabal  cumplimiento  de  sus  obligaciones.  El  reglamento  de  esta  ley
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determinará la forma de constitución y los montos de los fondos de reserva en
relación  con  los  riesgos  asumidos  por  los  administradores,  los  que  como
máximo  equivaldrán  al  mayor  saldo  deudor  neto  de  los  participantes  del
sistema.

7.  Deberán  cumplir,  y  hacer  cumplir  a  los  participantes  del  sistema,  la
presente ley y las demás disposiciones que sean dictadas conforme a ésta,
así como las normas de funcionamiento respectivas.

8. Informarán a la Superintendencia, en la forma y plazo que ésta determine
mediante  norma  de  carácter  general,  de  cualquier  incumplimiento  de  las
disposiciones  señaladas  en  el  número  anterior  o  de  cualquier  situación
anómala que se produzca en las operaciones de las cámaras.

9. Responderán hasta de la culpa leve por los perjuicios que causaren a los
participantes por incumplimiento de cualquiera de sus obligaciones.

Capítulo II

De las Entidades de Contraparte Central

§ 2. 1. De su definición, objeto y constitución

Artículo  12.-  Las  entidades  de  contraparte  central,  en  adelante  las
contrapartes centrales, tendrán como objeto exclusivo administrar sistemas,
efectuar  la  compensación  como  contraparte  central  de  las  órdenes  de
compensación aceptadas por un sistema y la liquidación de dichas órdenes y
desarrollar las demás actividades complementarias que autorice esta ley o la
Superintendencia por norma de carácter general.

Una  vez  producida  la  aceptación  de  las  órdenes  de  compensación  de
conformidad a las normas de funcionamiento de un sistema, las contrapartes
centrales se constituirán irrevocablemente en acreedoras y deudoras de los
derechos y obligaciones que deriven de tales órdenes, tanto frente a terceros
como respecto de las partes de las transacciones que las hubieren originado,
quienes a partir de ese momento dejarán de estar jurídicamente vinculadas
entre  sí.  Lo  anterior  no  regirá  para  los  efectos  de  la  aplicación  de  los
impuestos  que  graven  las  transacciones  respectivas  y  las  obligaciones
tributarias  de  las  partes,  sin  perjuicio  de  que  la  entidad  deba  informar  al
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Ley N°18.045
LEY DE MERCADO DE VALORES
Art. 59. Sufrirán las penas de presidio menor en su grado medio a presidio
mayor en su grado mínimo:

a) Los que maliciosamente proporcionaren antecedentes falsos o certificaren
hechos falsos a la Superintendencia, a una bolsa de valores o al público en
general, para los efectos de lo dispuesto en esta ley;

Servicio  de  Impuestos  Internos,  en  la  forma  que  éste  determine,  las
transacciones en que intervenga en calidad de entidad de contraparte central.

Artículo 13.- Para el desarrollo de su objeto, las contrapartes centrales podrán
realizar las siguientes actividades:

1. Administrar sistemas de acuerdo a las normas de funcionamiento.

2.  Requerir,  recibir,  administrar  y  realizar  garantías  para  asegurar  el
cumplimiento de las obligaciones de los participantes, de conformidad a esta
ley y a las normas de funcionamiento del sistema.

3. Efectuar la liquidación de los saldos netos resultantes de la compensación
en la forma establecida en las normas de funcionamiento y en el contrato de
adhesión al sistema.

4. Efectuar aquellas operaciones de compraventa de instrumentos financieros,
de préstamo de valores y  de financiamiento,  que sean necesarias  para el
cumplimiento de sus funciones.

5.  Certificar  los  actos  que  realicen  en  el  ejercicio  de  sus  funciones,  el
incumplimiento de las obligaciones resultantes de la compensación efectuada
por el sistema que administren, y los demás hechos, actos o contratos que se
realicen en el cumplimiento de esta ley y las normas de funcionamiento del
sistema.

6.  Establecer  acuerdos  con  otras  entidades  nacionales  o  extranjeras,  así
como con otro tipo de administradores de sistemas, o adquirir participación en
la propiedad de ellos. La Superintendencia podrá establecer, mediante norma
de carácter general, criterios que deberán cumplir los mencionados acuerdos
o las contrapartes de los mismos.

7.  Las  demás  que  autorice  la  Superintendencia  a  través  de  normas  de
carácter general.

Los apoderados de los administradores que den certificaciones falsas sufrirán
las penas establecidas en el artículo 59 de la ley N° 18.045, sobre Mercado de
Valores.
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b)  Los  administradores  y  apoderados  de  una  bolsa  de  valores  que  den
certificaciones falsas sobre las operaciones que se realicen en ella.

c) Los corredores de bolsa y agentes de valores que den certificaciones falsas
sobre las operaciones en que hubieren intervenido.

d) Los contadores y auditores que dictaminen falsamente sobre la situación
financiera de una persona sujeta a obligación de registro de conformidad a
esta ley.

e) Las personas que infrinjan las prohibiciones consignadas en los artículos
52, 53, inciso primero del artículo 85 y letras a), d), e) y h) del artículo 162, de
esta ley.

f)  Los  directores,  administradores  y  gerentes  de  un emisor  de  valores  de
oferta pública, cuando efectuaren declaraciones maliciosamente falsas en la
respectiva escritura de emisión de valores de oferta pública, en el prospecto
de inscripción, en los antecedentes acompañados a la solicitud de inscripción,
en  las  informaciones  que  deban  proporcionar  a  las  Superintendencias  de
Valores y Seguros o de Bancos e Instituciones Financieras en su caso, o a los
tenedores  de  valores  de  oferta  pública  o  en  las  noticias  o  propaganda
divulgada por ellos al mercado. Si las personas a que se refiere esta letra
fueren condenadas por sentencia ejecutoriada a las penas señaladas en este
artículo,  sufrirán como pena accesoria la de inhabilitación por cinco o diez
años según lo determine el tribunal, para desempeñar los cargos de director,
administrador,  gerente o liquidador  de una sociedad anónima abierta o de
cualquiera otra sociedad o entidad emisora de valores de oferta pública o que
se encuentre sujeta a la  fiscalización de la  Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras, o a la de Administradoras de Fondos de Pensiones. 

g) Los socios, administradores y, en general cualquier persona que en razón
de su cargo o posición en las sociedades clasificadoras, se concertare con
otra persona para otorgar una clasificación que no corresponda al riesgo de
los títulos que clasifique. 
NOTA:  El  artículo  DECIMO  de  la  LEY  18660,  publicada  el  20.10.1987,
dispone  que  las  modificaciones  que  ella  introduce  a  la  presente  norma,
entrarán  en  vigencia  el  primer  día  del  segundo  mes  siguiente  al  de  su
publicación.
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Artículo 14.- Las contrapartes centrales estarán sujetas a las siguientes reglas
especiales:

1.  En  su  nombre  deberán  incluir  la  expresión  “Contraparte  Central”.  Se
reserva el uso de la expresión “Contraparte Central” a aquellas sociedades
constituidas de conformidad a las normas del presente Capítulo.

2. Deberán tener como objeto exclusivo el señalado en el artículo precedente.

3. Deberán constituirse con un capital pagado mínimo equivalente a 150.000
unidades de fomento, y mantener permanentemente un patrimonio mínimo no
inferior al monto mencionado, el que se incrementará en razón del volumen y
la  naturaleza  de  las  operaciones  de  la  contraparte  central  y  los  riesgos
involucrados en éstas, de conformidad a las normas de carácter general que
establezca la Superintendencia. Asimismo, la Superintendencia establecerá la
forma de determinación del patrimonio correspondiente.

4. Deberán contemplar la existencia de uno o más fondos de garantía de los
referidos en el Título IV de la presente ley.

Artículo 15.- Sin perjuicio de lo establecido en el artículo 6° de esta ley, las
normas de funcionamiento de las contrapartes centrales podrán establecer los
casos en los cuales la contraparte central podrá determinar unilateralmente el
cese de sus operaciones como tal respecto de ciertos participantes, y la forma
de notificar dicha decisión a los demás participantes.

La decisión adoptada de conformidad a lo establecido en el inciso anterior
deberá ser comunicada en forma inmediata a la Superintendencia, además de
informarse  en  carácter  de  hecho  esencial.  A  partir  de  ese  momento  se
entenderá que son actualmente exigibles todas las obligaciones recíprocas de
plazo  pendiente  entre  la  contraparte  central  y  el  participante  afectado  por
dicha decisión.

§ 2. 2. De su regularización

Artículo 16.- Si durante su existencia el patrimonio de la contraparte central se
redujere a cifras inferiores al mínimo señalado en el número 3 del artículo 14
precedente, el Gerente General de la entidad, o quien haga sus veces, deberá
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informar a la Superintendencia tan pronto como tenga conocimiento de este
hecho. Dentro de los 2 días hábiles siguientes de efectuada tal comunicación,
deberá acompañar un informe de las razones que dieron lugar a la situación
descrita y de las medidas dispuestas para subsanar el déficit producido en un
plazo no superior a 20 días hábiles contado desde el día en que se tuvo o
debió tener conocimiento de éstos.

Transcurrido  el  plazo  establecido  en  el  inciso  anterior  sin  que  se  hubiere
regularizado el déficit patrimonial, el directorio de la sociedad deberá convocar
en única citación a una junta extraordinaria de accionistas para aprobar el
aumento de capital  necesario para cumplir  el requerimiento legal.  La junta,
que deberá celebrarse dentro de los 50 días hábiles de producido el déficit, se
constituirá con las acciones que se encuentren presentes o representadas,
cualquiera  sea  su  número,  y  los  acuerdos  se  adoptarán  por  la  mayoría
absoluta de las acciones presentes o representadas con derecho a voto. En
caso de aprobarse el aumento de capital,  éste deberá enterarse en dinero
efectivo y en un plazo no superior a 20 días hábiles contado desde la fecha
del acuerdo.

Artículo  17.-  A  partir  del  momento  en  que  tome  conocimiento  del  déficit
patrimonial  en  que  hubiere  incurrido  una  contraparte  central,  la
Superintendencia podrá ordenar, mediante resolución fundada, que aquélla no
actúe en calidad de contraparte central sino como cámara de compensación
de instrumentos financieros.

La resolución que al efecto dicte la Superintendencia será comunicada a todos
los participantes del sistema respectivo a través de los medios que al efecto
establezcan las normas de funcionamiento.

Mientras dicha resolución se mantenga vigente, para el desarrollo de su giro la
contraparte  central  deberá  utilizar  la  expresión  “Contraparte  Central  en
Regularización”.

Artículo 18.- Vencidos los plazos establecidos en los artículos anteriores sin
que  se  haya  subsanado  el  déficit  patrimonial,  la  Superintendencia  podrá
disponer que la contraparte central continúe operando en calidad de cámara
de compensación de instrumentos financieros por un plazo no superior a un
año.

Durante  dicho  período,  la  administración  de  la  contraparte  central  será
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realizada por el Superintendente o por la o las personas que éste determine.

Artículo  19.-  En  caso  que  la  Superintendencia  no  otorgue  la  autorización
establecida en el artículo anterior, o una vez vencido el plazo otorgado, ésta
decretará  la  revocación  de  la  autorización  de  existencia  de la  contraparte
central y se procederá a su liquidación de acuerdo a lo establecido en el Título
V de esta ley.

Capítulo III

De las Cámaras de Compensación de Instrumentos Financieros

Artículo 20.- Las cámaras de compensación de instrumentos financieros, en
adelante  las  cámaras  de  compensación,  tendrán  como  objeto  exclusivo
administrar  sistemas  que  efectúen  la  compensación  de  órdenes  de
compensación  sin  constituirse  en  contraparte  central  de  las  mismas,  y
desarrollar las demás actividades complementarias que autorice esta ley o la
Superintendencia mediante norma de carácter general.

A las cámaras de compensación les serán aplicables las normas establecidas
en esta ley para las contrapartes centrales, salvo por lo siguiente:

1. En su nombre deberán incluir la expresión “Cámara de Compensación de
Instrumentos  Financieros”.  Se  reserva el  uso de la  expresión  “Cámara de
Compensación  de  Instrumentos  Financieros”  a  aquellas  sociedades
constituidas de conformidad a las normas del presente Capítulo.

2. Deberán constituirse con un capital pagado mínimo equivalente a 100.000
unidades de fomento, y mantener permanentemente un patrimonio mínimo no
inferior al monto mencionado, determinado de conformidad a las normas que
establezca la Superintendencia al efecto.

3.  Las  normas  de  funcionamiento  del  sistema  que  administren  podrán
contemplar la existencia de los fondos de garantía referidos en el Título IV de
la presente ley.

4. Si las normas de funcionamiento del sistema así lo establecieran, podrán
gestionar la liquidación de los saldos netos derivados de la compensación de
órdenes de compensación. En tal caso, podrán presentar una solicitud para
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DFL N° 3, Ministerio de Hacienda, 26 de noviembre de 1997.
FIJA TEXTO REFUNDIDO, SISTEMATIZADO Y CONCORDADO DE LA     
LEY GENERAL DE BANCOS Y DE OTROS CUERPOS LEGALES QUE SE 
INDICAN

Artículo  65.- Los  depósitos  en  cuenta  corriente  y  los  demás  depósitos  y
captaciones a la vista que un banco reciba, como asimismo las sumas que
deba destinar a pagar obligaciones a la vista que contraiga dentro de su giro
financiero, en la medida que excedan de dos veces y media su capital pagado
y reservas, deberán mantenerse en caja o en una reserva técnica consistente
en depósitos en el Banco Central de Chile o en documentos emitidos por esta
institución o el Servicio de Tesorerías, para cuyo vencimiento no falten más de
90 días. Los documentos del Banco Central de Chile serán rescatados por
éste por el  valor  del saldo de capital  adeudado,  más intereses y reajustes
calculados hasta la  fecha de la  recepción,  a solo  requerimiento del  banco
titular  cuando  se encuentre  en  alguna  de  las  situaciones  previstas  en  los
párrafos 2º y 3º del Título XV.
Para los efectos de este artículo:

a) Se considerarán depósitos y obligaciones a la vista aquellos cuyo pago
pueda ser legalmente requerido en forma incondicional, de inmediato o dentro
de un plazo inferior a treinta días y también los depósitos y captaciones a
plazo a contar desde el décimo día que preceda al de su vencimiento.

liquidar en las empresas de depósito de valores, o ante el Banco Central de
Chile de conformidad con lo dispuesto en el artículo 2° de esta ley, según
corresponda.

5. Sólo en caso que las normas de funcionamiento contemplen que la cámara
de compensación gestionará la liquidación de conformidad a lo establecido en
el número 4 anterior, podrán certificar el cumplimiento o incumplimiento de la
liquidación.

Capítulo IV

De los Participantes

Artículo 21.- Podrán ser participantes de un sistema los agentes de valores,
los corredores de bolsas de valores, los corredores de bolsas de productos,
los  bancos  y  las  demás  personas  o  entidades  que  autorice  la
Superintendencia a través de normas de carácter general.

Adicionalmente,  para  poder  ser  participantes,  las  entidades  anteriormente
citadas deberán cumplir  los requisitos o estándares mínimos patrimoniales,
financieros,  tecnológicos  o  de  recursos  humanos  que  se  establezcan
mediante  norma  de  carácter  general  adoptada  conjuntamente  por  la
Superintendencia  y  la  Superintendencia  de  Bancos  e  Instituciones
Financieras,  en  relación  a  los  volúmenes  transados  y  a  los  riesgos  que
asuman en el sistema.

Artículo 22.- Los participantes presentarán las órdenes de compensación al
sistema a nombre propio, aun cuando éstas sean por cuenta ajena.

Artículo  23.-  Las obligaciones  que contraiga una empresa bancaria,  en su
calidad de participante de un sistema, se considerarán como obligaciones a
plazo para efectos de lo dispuesto en los artículos 65, 123 y 132 de la Ley
General de Bancos.
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b) Los préstamos que el banco haya recibido de otro se considerarán siempre
como obligaciones a plazo.

Los  depósitos  y  obligaciones  afectos  a  las  normas  de  este  artículo  que
excedan de la suma señalada en el inciso primero no estarán sujetos a la
obligación de encaje prevista en el artículo 63; ni las cantidades que el banco
mantenga  en  el  Banco  Central  de  Chile  en  virtud  de  ellas  servirán  para
constituirlo.

Los  títulos  que  conformen  la  reserva  técnica  no  serán  susceptibles  de
gravamen. 

No podrán embargarse ni ser objeto de medidas precautorias los depósitos
que el banco haya constituido en el Banco Central de Chile, ni los documentos
que haya adquirido en virtud de lo dispuesto en este artículo.

Si  un  banco  incurriere  en  déficit  en  el  cumplimiento  de  cualquiera  de  las
obligaciones contempladas en este  artículo,  el  gerente deberá informar  de
este hecho al Superintendente dentro del día hábil siguiente a aquel en que
haya ocurrido, así como las medidas que tomará para ajustarse a ellas. El
banco, en este caso, incurrirá en una multa que se calculará aplicando a cada
déficit  diario  la  tasa de interés  máximo convencional  para  operaciones  no
reajustables, mientras éste se mantenga. El Superintendente podrá no aplicar
la multa si se tratare de un déficit que no se haya extendido por más de tres
días hábiles y siempre que la institución no hubiere incurrido en otro déficit en
el mismo mes calendario.

Si el déficit subsistiere por más de quince días, el directorio deberá presentar
proposiciones de convenio en la forma prevista en el artículo 122, sin perjuicio
de las facultades del Superintendente para designar administrador provisional
a la empresa o para resolver su liquidación.

Artículo 123.- Las proposiciones de convenio podrán versar sobre:

1) La capitalización total o parcial de los créditos;

2) La ampliación de plazos;

3) La remisión de parte de las deudas, y
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4) Cualquier otro objeto lícito relativo al pago de las deudas.

Las  proposiciones  de  convenio  deberán  ser  las  mismas  para  todos  los
acreedores  a  que  se  aplicará  el  convenio  y  el  que  se  apruebe  no  podrá
contener, en caso alguno, normas diferentes para ellos.

El  convenio  que  proponga  el  directorio  deberá  ser  calificado  por  la
Superintendencia  en  cuanto  a  sus  efectos  en  el  mejoramiento  real  de  la
institución financiera y, en especial, acerca de si es indispensable la remisión
de  parte  de  las  deudas  que  se  haya  propuesto.  La  Superintendencia  se
pronunciará dentro del plazo de cinco días hábiles y si así no lo hiciere, podrá
proponerse  el  convenio  a  los  acreedores.  Si  la  Superintendencia  formula
objeciones el  directorio deberá aceptarlas en el  plazo de dos días hábiles.
Rechazada la proposición del directorio o no aceptadas las objeciones de la
Superintendencia,  deberá  proponerse  un  convenio  en  los  términos
establecidos en el inciso sexto del artículo 124.

La  institución  financiera  presentará  las  proposiciones  a  los  acreedores  y
mantendrá  en  todas  sus  oficinas  una  nómina  de  aquellos  a  quienes
corresponda pronunciarse sobre ellas. En dicha nómina se señalará el valor
de cada acreencia, tomando en cuenta el saldo del capital más intereses y
reajustes.  La nómina sólo podrá exhibirse  a quienes sean acreedores con
derecho a votar las proposiciones de convenio. En el Diario Oficial y en un
diario  de  circulación  nacional  del  día  siguiente  hábil  se  publicarán  sendos
avisos  en  que  se  dará  a  conocer  la  circunstancia  de  haberse  presentado
proposiciones de convenio, la fecha de dicha presentación, un extracto de las
proposiciones y una referencia a la nómina de acreedores.

Producida esta situación, el Banco Central de Chile, a petición de la institución
financiera  y  previo  informe  favorable  de  la  Superintendencia  sobre  la
procedencia de haberse presentado proposiciones de convenio, deberá poner
a  su  disposición  las  sumas  que  resulten  necesarias  para  el  pago  de  los
depósitos  y  obligaciones  no  comprendidos  en  dichas  proposiciones,  en  la
medida en que sus fondos disponibles fueren insuficientes para tal efecto.

Desde la fecha de presentación de las proposiciones de convenio y mientras
no exista una decisión de los acreedores sobre ellas, no será exigible para la
institución el pago de los depósitos y otras obligaciones que no sean los que
señala el artículo 65, inciso segundo, letra a).Los depósitos y captaciones a
plazo a que se refiere la misma disposición, se entenderán a la vista para los
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efectos de su pago inmediato, cuando su vencimiento ocurra dentro de los
diez  días  siguientes  a  la  fecha  en  que  el  banco  haya  presentado  las
proposiciones de convenio.

Los depósitos a la vista que el banco reciba en el período indicado en el inciso
sexto no quedarán afectos a la suspensión de pagos y deberán llevarse en
contabilidad separada.

Artículo 132.- Declarada la liquidación forzosa de un banco, los depósitos en
cuenta  corriente  y  los  otros  depósitos  a  la  vista  que  haya  recibido,  las
obligaciones a la vista que haya contraído en su giro financiero y los depósitos
y captaciones a plazo a que se refiere el inciso segundo, letra a), del artículo
65,  se  pagarán  con  cargo  a  los  fondos  que  se  encuentren  en  caja  o
depositados  en  el  Banco  Central  de  Chile  o  invertidos  en  documentos
representativos de la reserva técnica de que trata dicho artículo, sin que les
sean aplicables los procedimientos de pago ni las limitaciones que rigen el
proceso  de  liquidación  forzosa.  Para  los  efectos  contemplados  en  este
artículo,  se  presume  que  todos  los  fondos  que  existan  en  la  caja  de  la
institución son de aquellos que deben destinarse a los pagos de que trata este
precepto.

Si  los  fondos  previstos  en  este  artículo  fueren  insuficientes,  el  liquidador
deberá proceder con la mayor diligencia y premura a efectuar estos pagos y,
para tal efecto, podrá enajenar desde luego los demás activos que resulten
necesarios  para ello.  El  Banco Central  de  Chile  deberá proporcionarle  los
fondos necesarios para pagar a los acreedores de las obligaciones de que
trata este artículo.  Con este objeto el  Banco Central  de Chile  podrá,  a su
elección, adquirir activos del banco o concederle préstamos. Los préstamos
que  el  Banco  Central  de  Chile  otorgue  para  cumplir  esta  obligación,  o  la
señalada en el artículo 123, gozarán de preferencia respecto de cualquier otro
acreedor, sean éstos preferentes o valistas.
El liquidador podrá transferir las cuentas corrientes y demás depósitos a la
vista a otro banco, el que se hará cargo de la operación de dichas cuentas y
del pago de los depósitos en calidad de sucesor legal, hasta concurrencia de
los fondos entregados con tal objeto.

Si un acreedor del banco por obligaciones que no estén comprendidas en el
artículo  65 hubiere  obtenido  el  pago o la  compensación  parcial  o  total  de
dichas acreencias, a contar de la fecha en que se efectúen las proposiciones
de convenio o se dicte la resolución que ordene la liquidación forzosa, según
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corresponda, perderá el derecho a que se le paguen sus acreencias a la vista
hasta concurrencia del pago o compensación obtenidos.

Artículo 24.- Los participantes de todo sistema quedarán sujetos a las normas
de funcionamiento del mismo, así como, a las disposiciones de la presente ley
y sus normas complementarias.

TÍTULO III

DEL PRINCIPIO DE FIRMEZA

Artículo 25.- El ingreso de una orden de compensación a un sistema implicará
su sujeción a las normas de funcionamiento del mismo, a las normas de la
presente ley y a las instrucciones de carácter general que al efecto imparta la
Superintendencia.

A partir del momento en que sean aceptadas por un sistema de acuerdo a sus
normas de funcionamiento, las órdenes de compensación ingresadas a dicho
sistema serán irrevocables, y no podrán ser dejadas sin efecto o modificadas
por las partes de las transacciones que las hubieren originado.

Asimismo,  una  vez  aceptada  una  orden  de  compensación,  tanto  la
mencionada orden como su compensación y las obligaciones a que ésta diere
lugar serán firmes, esto es, legalmente exigibles y oponibles frente a terceros,
y  no  podrán  ser  declaradas  nulas,  inoponibles  o  ineficaces,  impugnadas,
suspendidas  o  dejadas  sin  efecto  a  consecuencia  de  un  procedimiento
concursal o por cualquier otra causa, pudiendo los acreedores del participante
afectado ejercer sus derechos sobre el resultado de la liquidación.

En todo caso, lo establecido en el inciso anterior debe entenderse sin perjuicio
de las  indemnizaciones  a que pudiere  haber  lugar  y  que se originaren en
cualquier hecho, omisión, acto o contrato contrario a la ley o a derechos de
terceros.

Artículo 26.- Las resoluciones judiciales, arbitrales o actos administrativos que
tengan por finalidad o efecto declarar el desasimiento, nulidad, inoponibilidad
o  ineficacia,  o  imponer  cualquier  tipo  de  embargo,  medida  prejudicial  o
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precautoria  u  otras  limitaciones  al  dominio  respecto  de  las  órdenes  de
compensación o de los bienes a los cuales éstas se refieren, deberán ser
notificadas personalmente al representante legal del administrador del sistema
respectivo, y sólo podrán producir los efectos correspondientes sin perjuicio
de lo dispuesto en el artículo precedente, sobre las órdenes de compensación
ingresadas a partir del día hábil siguiente a la fecha en que tales resoluciones
hubieren sido notificadas de conformidad a lo anterior.

Una vez efectuada la notificación a que se refiere el inciso anterior, el sistema
quedará impedido de aceptar cualquier orden de compensación impartida por
el participante afectado por dicha notificación así como cualquier constitución,
modificación  o  retiro  de  garantías  por  el  mismo.  El  administrador  será
responsable  civilmente  de  los  perjuicios  causados  a  terceros  por  el
incumplimiento  de  lo  establecido  en  este  inciso,  sin  perjuicio  de  las
responsabilidades administrativas y penales que pudieren caberle al respecto.

El  administrador  deberá  informar  inmediatamente  a  los  participantes  del
sistema, acerca de las notificaciones que reciba de conformidad a lo señalado
en  el  presente  artículo,  a  través de los  medios  previstos  al  efecto  en  las
normas  de  funcionamiento.  Asimismo,  y  dentro  del  mismo  plazo,  deberá
informar de ello a la Superintendencia, por los medios que ésta determine a
través de norma de carácter general.

TÍTULO IV

DE LAS GARANTIAS Y LOS FONDOS DE GARANTÍA

Capítulo I

De las garantías

Artículo  27.-  Los  administradores  deberán  requerir  garantías  a  los
participantes  para  asegurar  el  cumplimiento  de las  obligaciones  que éstos
asuman o que deriven del ingreso de órdenes de compensación al sistema, de
conformidad a esta ley y a las normas de funcionamiento del sistema que
administren.

Las  garantías  se  constituirán  mediante  contratos  de  prenda,  de  venta  de
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Artículo 14°.- El depositante puede constituir prendas y derechos reales sobre
los  valores  que  tenga  depositados,  en  los  mismos  casos  en  que  podría
hacerlo si no estuvieren en depósito.

Para  este  efecto,  a  solicitud  del  depositante  la  empresa  de  depósito  le
entregará un certificado de los que se refiere el artículo anterior, que acredite
la cantidad de valores que tiene depositados. A solicitud del depositante el
certificado puede restringirse a sólo parte de los valores que tenga entregados
en depósito.

Si el  depositante declarare que el depósito lo efectuó a su propio nombre,
pero por cuenta de un tercero, la empresa de depósito emitirá los certificados
de que tratan el artículo 13 y el presente artículo a nombre de quien le indique
el depositante, bajo exclusiva responsabilidad de éste.

Para los efectos de las formalidades necesarias para la  constitución de la
prenda u otro derecho real, el certificado reemplazará al título representativo
del valor de que se trate.

Cualquiera que sea la clase de prenda o de derecho real, no será oponible a
la empresa de depósito ni a terceros, mientras no haya sido notificada a esa
empresa por un notario, sin perjuicio de las demás formalidades que procedan
de acuerdo a la ley.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, en el caso de prendas u
otros derechos reales sobre valores en depósito, que se constituyan por un
depositante  de  la  empresa  o  su mandante,  a  favor  de otro  depositante  o
mandante, se entenderá notificada la empresa tanto de su constitución como
de  su  alzamiento  o  cancelación,  con  las  comunicaciones  electrónicas
simultáneas entre las partes y aquélla.

instrumentos financieros con pacto de retrocompra,  la que en ningún caso
podrá ser considerada como una prenda, o a través de los demás actos o
contratos establecidos en las normas de funcionamiento.

La  constitución,  alzamiento  o  modificación  de  dichas  garantías  podrá
efectuarse  de  conformidad  con  el  artículo  14  de  la  ley  N°  18.876,  que
establece  el  marco  legal  para  la  constitución  y  operación  de  entidades
privadas  de  depósito  y  custodia  de  valores.  Las  prendas  sobre  valores
depositados en empresas de depósito de valores regidas por la citada ley, se
entenderán  irrevocablemente  constituidas  con  el  solo  mérito  de  las
comunicaciones electrónicas que al efecto el administrador del sistema realice
por  cuenta  de  los  participantes  respectivos,  a  la  empresa  de depósito  de
valores  correspondiente.  Las  empresas de depósito  de valores no tendrán
responsabilidad por las anotaciones de garantía que realizaren en virtud de lo
dispuesto  en este inciso,  las  cuales sólo podrán ser  alzadas por el  propio
administrador del sistema o por resolución judicial ejecutoriada.

Artículo  28.-  Los actos o contratos en virtud de los cuales se constituyan,
acepten, modifiquen o sustituyan garantías para asegurar el cumplimiento de
las  órdenes  de  compensación  aceptadas  por  un  sistema,  de  los  saldos
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deudores  netos  resultantes  de  la  compensación,  así  como  de  otras
obligaciones  previstas por  las  normas de funcionamiento  del  sistema para
asegurar el cumplimiento de las órdenes de compensación aceptadas, serán
irrevocables  desde  el  momento  en  que  así  lo  determinen  las  normas  de
funcionamiento  de  dicho  sistema,  y,  a  partir  de  entonces,  no  podrán  ser
declarados  nulos,  inoponibles  o  ineficaces,  resciliados,  revertidos,
modificados,  resueltos,  impugnados,  suspendidos  o  dejados  sin  efecto  a
consecuencia de un procedimiento concursal o por cualquier otra causa.

Los bienes que hayan sido dados en garantía para asegurar el cumplimiento
de las obligaciones referidas en el inciso anterior constituirán un patrimonio de
afectación  exclusiva  para  tales  fines,  y  no  serán  susceptibles  de
reivindicación, embargo, medida prejudicial o precautoria u otras limitaciones
al dominio por causa alguna ni podrán estar sujetos a otros gravámenes o
prohibiciones  que  los  establecidos  por  las  normas  de  funcionamiento  del
sistema.

Artículo 29.- El administrador del sistema deberá llevar un registro de los actos
o contratos referentes a las garantías y a los bienes otorgados en garantía en
la forma establecida en las normas de funcionamiento.

Para efectos de lo dispuesto en el artículo precedente, todo certificado emitido
al efecto por el administrador constituirá plena prueba, tanto entre las partes
como frente a terceros, respecto de los bienes dados en garantía, su fecha de
constitución,  las  obligaciones  que  garantizan  así  como  el  monto  de  las
mismas.

Artículo 30.- Una vez emitido el certificado a que se refiere el artículo anterior,
el administrador procederá a realizar las garantías respectivas en la forma que
establezcan las normas de funcionamiento, sin necesidad de trámite judicial
alguno.

En lo demás, y en lo que no resulte incompatible con lo establecido en las
normas precedentes, las garantías a que se refiere este artículo se sujetarán
al Título XXII de la ley Nº 18.045, sobre Mercado de Valores.

En caso que de la realización de las garantías a que se refiere este artículo
resultare algún remanente, éste será puesto a disposición del síndico o de
quien corresponda.
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Capítulo II

De los fondos de garantía

Artículo  31.-  Los  fondos  de  garantía  tendrán  por  finalidad  cubrir  las
obligaciones de los participantes, de acuerdo a lo establecido en las normas
de  funcionamiento,  cuando  las  garantías  otorgadas  individualmente  por
aquellos resulten insuficientes. Las entidades de contraparte central deberán
constituir  al  menos  un  fondo  de  garantía,  lo  que  será  facultativo  para  las
cámaras de compensación de instrumentos financieros.

Los fondos de garantía serán patrimonios integrados por los aportes que, de
conformidad a las normas de funcionamiento, efectúen los participantes o el
administrador del sistema, por el  producto de la rentabilidad que genere la
inversión  de  los  recursos  de  los  fondos  y  por  los  demás  bienes  que
determinen las normas de funcionamiento.

Las normas de funcionamiento deberán establecer un nivel mínimo que los
fondos  de  garantía  mantendrán  permanentemente  y  la  forma  en  que  los
participantes efectuarán los aportes a los fondos que fueren necesarios para
restituir dicho nivel cuando éste se redujere por debajo del mínimo. En caso
de  producirse  un  déficit  en  el  nivel  de  los  fondos  de  garantía,  los
administradores  informarán  a  la  Superintendencia  tan pronto  como tengan
conocimiento de este hecho.

Artículo  32.-  Estos  fondos  constituirán  patrimonios  separados  del  de  los
administradores respectivos y las operaciones de cada uno serán efectuadas
por el administrador a nombre y por cuenta y riesgo de aquéllos, los que serán
los titulares de los bienes e inversiones a ellos aportados.

La  inversión  de  los  recursos  que  integren  los  fondos  de  garantía  será
realizada de conformidad a las normas de funcionamiento. En todo caso, sólo
podrá  realizarse  en  los  bienes  señalados  en  el  reglamento  referido  en  el
número 8. del artículo 6°, de la presente ley.

Los  bienes  que  integren  el  fondo  de  garantía  serán  custodiados  en  una
empresa  de  depósito  de  valores  de  las  regidas  por  la  ley  Nº  18.876  que
establece  el  marco  legal  para  la  constitución  y  operación  de  entidades
privadas de depósito y custodia de valores, ya sea directamente o a través de
entidades  reguladas  que  autorice  la  Superintendencia  mediante  norma  de
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carácter general.

Artículo  33.-  Los  administradores  deberán llevar  contabilidad  separada por
cada  uno  de  los  fondos  de  garantía  que  estuvieren  bajo  su  gestión,  de
conformidad a las normas que determine la Superintendencia.

Artículo  34.-  Mientras  integren  fondos  de  garantía,  los  bienes  respectivos
formarán patrimonios de afectación exclusivamente destinados a asegurar el
cumplimiento  de  las  obligaciones  de  los  participantes  establecidas  en  las
normas  de  funcionamiento,  y  no  serán  susceptibles  de  medida  cautelar,
embargo,  prohibición  o  gravamen  alguno,  ni  reconocerán  privilegios  o
preferencias de ninguna especie a favor de terceros.

TÍTULO V

DE LA LIQUIDACIÓN Y QUIEBRA DE LOS ADMINISTRADORES

Artículo 35.- Disuelto un administrador por cualquier causa, la liquidación del
administrador, y de los fondos de garantía que éste gestione, será practicada
por el Superintendente o por la o las personas que éste designe.

Para  tales  efectos,  el  Superintendente,  o  la  persona  que  éste  designe,
contarán  con  todas  las  facultades  y  deberes  que  la  ley  N°  18.046,  de
sociedades  anónimas,  les  confiere  a  los  directores  y  gerentes  de  tales
sociedades.

Los gastos de liquidación serán de cuenta del administrador en liquidación.

Artículo  36.-  En  caso  que  algún  acreedor  solicitare  la  quiebra  de  un
administrador, el juzgado competente deberá dar aviso a la Superintendencia,
a fin que ésta informe acerca de la solvencia de aquél. Si la Superintendencia
comprobare  que  el  administrador  puede  responder  a  sus  obligaciones,
propondrá las medidas conducentes para que prosiga sus operaciones.  En
caso contrario, así lo informará al tribunal dentro de un plazo de veinte días
hábiles,  contado  desde  la  fecha  de  la  notificación  de  la  resolución.  Si
transcurrido este plazo la Superintendencia no hubiere informado al tribunal,
éste continuará con el procedimiento de acuerdo a las normas generales.
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Título VIII
DE LAS JUNTAS DE ACREEDORES
2. De la primera junta de acreedores

ARTICULO 109° Si de la cuenta presentada por el síndico apareciere que el
producto probable de la realización del activo de la quiebra no excederá de mil
unidades de fomento, se procederá a la realización sumaria del activo.  En
este caso,  el  síndico  provisional  pasará  a  tener  el  carácter  de definitivo  y
liquidará el activo en la forma más conveniente para los intereses de la masa,
en  un  plazo  no  superior  a  seis  meses.  Si  el  fallido  o  cualquiera  de  los
acreedores no estuviere de acuerdo con la  estimación del  valor  del  activo
presentada por el síndico, deberá así manifestarlo en la misma junta. Sobre
esta objeción el tribunal resolverá a más tardar dentro del quinto día, pudiendo

Si el tribunal que conociere de la solicitud de quiebra resolviere que la entidad
se encuentra en condiciones de continuar con sus operaciones, durante los
180 días siguientes a la  resolución que así  lo  determinare,  ningún tribunal
podrá  acoger  a  tramitación  demanda  alguna  en  contra  de  la  entidad  y
quedarán  suspendidas  todas  las  tramitaciones  judiciales  de  la  quiebra.
Vencido  el  plazo  anterior,  el  tribunal  determinará  la  continuación  del
procedimiento  respectivo,  de  conformidad  a  las  normas  generales  que
resulten aplicables al efecto.

Artículo 37.- Toda proposición de convenio sujeto a las normas del Libro IV,
Título XII  del  Código de Comercio,  en que el  administrador  sea el  deudor
deberá contar con la aprobación de la Superintendencia con anterioridad a su
aprobación por los acreedores. Para tales efectos, una vez que sea solicitada
su aprobación, la Superintendencia contará con un plazo de 20 días hábiles
contado desde la recepción de la mencionada solicitud. Si al vencimiento de
dicho plazo la Superintendencia no se hubiere pronunciado, se entenderá que
ha sido aceptada.

La celebración de la junta de acreedores respectiva se efectuará ante Notario
y  en  ella  podrá  hacerse  representar  la  Superintendencia.  El  convenio  se
considerará acordado si cuenta con la aprobación del deudor y de la mayoría
de los acreedores concurrentes que representen a lo menos el sesenta por
ciento del pasivo total. El convenio así acordado será obligatorio para todos
los acreedores.

Propuesto un convenio el Superintendente,  o la persona que éste designe,
actuará en calidad de administrador con todas las facultades que le confiera el
convenio o, en su caso, el mencionado Libro IV, en todo lo que no fueren
incompatibles con las disposiciones de la presente ley.

Artículo 38.- Declarada la quiebra, el Superintendente, o la persona que éste
designe, actuará en calidad de síndico, pudiendo citar a junta de acreedores,
cuando lo estime necesario, para informar sobre el estado de los negocios del
administrador fallido, sobre sus activos y pasivos, sobre la marcha del proceso
de quiebra,  y,  en general,  para proponer  a la junta cualquier  acuerdo que
estime necesario para el más adecuado cumplimiento de las funciones que le
competen.

En  la  realización  del  activo  de  la  quiebra,  el  síndico  dispondrá  de  las
facultades previstas en el artículo 109 del Libro IV del Código de Comercio,
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solicitar informe pericial si lo estimare necesario. En contra de la resolución
que se pronuncie  sobre el  valor  probable del  activo,  no procederá recurso
alguno.
No se admitirá otra objeción al valor estimado del activo ni a la adopción del
rocedimiento de realización sumaria del mismo que la señalada en el inciso
precedente.
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sin sujeción a los límites que éste establece. La forma de realización de los
bienes de la masa y las modalidades de la misma podrá ser propuesta por el
síndico al tribunal de la quiebra, ateniéndose a la proposición efectuada o a lo
que se resuelva en definitiva, en caso de objeción fundada del fallido o de
cualquiera de los acreedores. Sobre esta objeción el tribunal resolverá a más
tardar dentro del quinto día. En contra de la resolución que se pronuncie, no
procederá recurso alguno.

Artículo 39.- En todo lo no previsto por los artículos precedentes, y en lo que
no  fuere  incompatible  con las  normas establecidas  en la  presente  ley,  se
aplicará el Libro IV del Código de Comercio.

TÍTULO VI

DEL PRÉSTAMO DE VALORES

Artículo 40.- Con el objeto de asegurar el correcto funcionamiento del sistema,
las Cámaras de Compensación o de Contrapartes Centrales y las empresas
de depósito de valores reguladas por la ley N° 18.876, podrán establecer un
registro de préstamo de valores en el cual se anotarán los valores disponibles
para ser prestados y las operaciones de préstamo de valores celebradas.

Los administradores podrán encargar a las empresas de depósito de valores
regidas por la ley Nº 18.876, el registro establecido en el inciso anterior.

Artículo  41.-  Para  los  efectos  de  esta  ley,  el  préstamo  de  valores  es  un
contrato  en  virtud  del  cual  una  persona,  llamada  prestamista,  transfiere
valores de su propiedad a otra, llamada prestatario, quien asume la obligación
de restituir al primero, al vencimiento del plazo pactado, valores del mismo
emisor,  género,  cantidad,  clase  y  serie  y  de  pagar  una  suma  de  dinero,
denominada premio.
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LIBRO IV: DE LAS QUIEBRAS
ARTICULO 69° La declaración de quiebra impide toda compensación que no
hubiere  operado  antes  por  el  ministerio  de  la  ley,  entre  las  obligaciones
recíprocas  del  fallido  y  acreedores,  salvo  que  se  trate  de  obligaciones
conexas,  derivadas  de un mismo contrato  o  de  una  misma negociación  y
aunque sean exigibles en diferentes plazos.

Para efectos de lo establecido en el inciso anterior, se entenderá que revisten
el  carácter  de  obligaciones  conexas  aquellas  que,  aun  siendo  en  distinta

Artículo  42.-  Los  sistemas  establecerán  normas  para  la  realización  de
operaciones de préstamo de valores, las cuales contendrán a lo menos las
siguientes materias:

1. Los valores que podrán ser objeto de tales operaciones, los cuales deberán
encontrarse libres de todo tipo de gravamen, carga, embargo o prohibición.

2. El plazo máximo para la restitución de los valores prestados, el cual no
podrá  ser  superior  al  día  hábil  anterior  a  la  fecha  de  vencimiento  de  los
valores respectivos.

3.  Las  garantías  que  serán  exigidas  para  asegurar  el  cumplimiento  de  la
obligación  de  restitución  de  los  valores  prestados;  así  como,  las  demás
obligaciones que resulten de estas operaciones, el monto mínimo de aquellas
y  la  forma en que las  mismas serán valorizadas.  En todo caso,  el  monto
mínimo a  garantizar  en ningún  momento  podrá  ser  inferior  a  la  suma del
precio de los valores dados en préstamo y del premio pactado. Asimismo, sólo
podrán ser objeto de tales garantías los bienes señalados en el reglamento
referido en el número 8 del artículo 6° de la presente ley.

4. La forma y plazo en que el prestatario rembolsará al prestamista, el monto
de los intereses, dividendos o cualesquiera otros derechos económicos que se
hayan devengado en dicho lapso.

5.  Los  derechos  políticos  que  puedan  emanar  de  los  valores  objeto  de
préstamo no podrán ser ejercidos por ninguna de las partes.

Sólo podrán prestar valores u otorgar garantías respecto de tales operaciones
quienes sean los titulares de los valores respectivos.

TÍTULO VII

DISPOSICIONES ADICIONALES

Artículo 43.- La Superintendencia podrá suspender el funcionamiento de un
sistema cuando su administrador no cumpla con las disposiciones de esta ley,
la normativa o las normas de funcionamiento o cuando el funcionamiento del
sistema ponga en riesgo el correcto funcionamiento del mercado de valores.
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moneda, emanen de operaciones de derivados, tales como futuros, opciones,
swaps, forwards u otros instrumentos o contratos de derivados suscritos entre
las mismas partes, en una o más oportunidades, bajo ley chilena o extranjera,
al amparo de un mismo convenio marco de contratación de los reconocidos
por el Banco Central de Chile y que incluyan un acuerdo de compensación en
caso de quiebra o de liquidación forzosa. El Banco Central de Chile podrá
determinar los términos y condiciones generales de los convenios marco de
contratación referidos, en que sea parte una empresa bancaria o cualquier
otro  inversionista  institucional,  considerando  para  ello  los  convenios  de
general aceptación en los mercados internacionales.

Cada  una  de  las  obligaciones  que  emanen  de  operaciones  de  derivados
efectuadas en la forma antedicha, se entenderá de plazo vencido, líquida y
actualmente exigible a la fecha de la declaración de quiebra y su valor se
calculará a dicha fecha de acuerdo a sus términos y condiciones. Luego, las
compensaciones  que  operen  por  aplicación  del  inciso  precedente,  serán
calculadas y ejecutadas simultáneamente en dicha fecha.

En  caso  que  una  de  las  partes  sea  un  banco  establecido  en  Chile,  sólo
procederá  dicha  compensación  tratándose  de  operaciones  con  productos
derivados  cuyos  términos  y  condiciones  se  encuentren  autorizados  por  el
Banco Central de Chile.

Decreto Ley N°  3.500
ESTABLECE NUEVO SISTEMA DE PENSIONES
TITULO IV
De las Administradoras de Fondos de Pensiones

Artículo  23.-  Las  Administradoras  de  Fondos  de  Pensiones,  denominadas

Artículo 44.- Para efectos de la aplicación del inciso primero del artículo 69 del
Título IV del Código de Comercio, serán conexas las obligaciones derivadas
de  la  aceptación  de  transacciones  por  un  sistema  así  como  las  demás
obligaciones  originadas  al  amparo  de  las  normas  de  funcionamiento
correspondientes. Para tales efectos, una vez notificada, de conformidad a lo
previsto  en  el  artículo  27  de  esta  ley,  la  resolución  que  dé  inicio  a  un
procedimiento  concursal  respecto  de  un  participante,  el  administrador  del
sistema respectivo determinará el saldo neto acreedor o deudor que el fallido
tenga con cada uno de los participantes del sistema, y eventualmente con el
propio administrador, como consecuencia de las órdenes de compensación de
dicho participante que hayan sido aceptadas por el sistema con anterioridad a
dicha notificación, y lo informará al síndico, detallando las obligaciones que
hubieren  sido  compensadas.  Las  certificaciones  que  al  efecto  emita  el
administrador del sistema harán plena fe para todos los efectos legales a que
hubiere lugar.

Artículo 45.- Derógase el Título XIX, de la Cámara de Compensación, de la ley
Nº 18.045, sobre Mercado de Valores.

Artículo 46.- Derógase el Título IV, de la cámara de compensación, de la ley
Nº 19.220, que regula establecimiento de bolsas de productos agropecuarios.
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también en esta ley Administradoras, serán sociedades anónimas que tendrán
como  objeto  exclusivo  administrar  Fondos  de  Pensiones  y  otorgar  y
administrar las prestaciones y beneficios que establece esta ley.

Cada Administradora deberá mantener cuatro Fondos, que se denominarán
Fondo  de  Pensiones  Tipo  B,  Fondo  de  Pensiones  Tipo  C,  Fondo  de
Pensiones Tipo D y Fondo de Pensiones Tipo E. Asimismo, la Administradora
podrá mantener un Fondo adicional, que se denominará Fondo de Pensiones
Tipo  A.  Los  saldos  totales  por  cotizaciones  obligatorias,  por  depósitos
convenidos  y  por  cotizaciones  voluntarias,  así  como  la  cuenta  de  ahorro
voluntario,  podrán  permanecer  en  distintos  tipos  de  Fondos.  A  su  vez,  la
cuenta de ahorro de indemnización, a que se refiere la ley Nº 19.010, deberá
permanecer en el mismo tipo de Fondo en que se encuentren las cotizaciones
obligatorias.

Los afiliados hombres hasta 55 años de edad y las mujeres hasta 50 años de
edad, podrán optar por cualquiera de los Fondos mencionados en el inciso
anterior. A su vez, los afiliados hombres desde 56 años de edad y las mujeres
desde 51 años de edad, no podrán optar por el Fondo Tipo A, respecto de los
saldos  originados  en  cotizaciones  obligatorias  y  la  cuenta  de  ahorro  de
indemnización.  Los  afiliados  pensionados  por  retiro  programado  y  renta
temporal y los afiliados declarados inválidos mediante un primer dictamen, no
podrán  optar  por  los  Fondos  tipo  A  o  B  respecto  de  los  saldos  antes
señalados.

Si al cumplir 56 años de edad, en el caso de los afiliados hombres, y 51 años
de edad, en el caso de las mujeres, su saldo por cotizaciones obligatorias y su
cuenta de ahorro de indemnización se encontraren en el Fondo Tipo A, éstos
deberán traspasarse a cualquiera de los restantes Fondos, dentro del plazo de
90 días. En caso de que el afiliado no opte por alguno de los Fondos Tipo B,C,
D o E, en el plazo antes señalado, los saldos mencionados serán asignados al
Fondo Tipo B en forma gradual, de acuerdo a lo establecido en el inciso sexto.

Si al momento de producirse la afiliación al sistema, el trabajador no opta por
alguno  de  los  tipos  de  Fondos,  será  asignado  a  uno  de  aquellos  de  la
siguiente manera:

a. Afiliados hombres y mujeres hasta 35 años de edad, serán asignados al
Fondo Tipo B.

Artículo 47.- Agrégase, en el artículo 23 del decreto ley N° 3.500, de 1980,
sobre  el  sistema de pensiones,  en  su inciso  vigésimo,  después  del  punto
aparte (.) que pasa a ser seguido (.), el siguiente texto:
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b. Afiliados hombres desde 36 hasta 55 años de edad y mujeres desde 36
hasta 50 años de edad, serán asignados al Fondo Tipo C.

c.  Afiliados  hombres  desde  56  años  y  mujeres  desde  51  años  de  edad,
afiliados declarados inválidos mediante un primer dictamen y pensionados por
las modalidades de retiro programado o renta temporal, serán asignados al
Fondo Tipo D.

Cuando el afiliado haya sido asignado a un Fondo y posteriormente no haya
manifestado  su  elección  por  alguno  de  ellos,  los  saldos  originados  en
cotizaciones  obligatorias,  cuenta  de  ahorro  de  indemnización,  cuenta  de
ahorro  voluntario,  depósitos  convenidos  y  cotizaciones  voluntarias,  serán
traspasados parcialmente al Fondo que corresponda de acuerdo a lo señalado
en el inciso anterior, en las oportunidades y montos que a continuación se
indican:

 a. Al cumplir el afiliado la edad para cambiar de tramo etáreo, un veinte por
ciento de sus saldos totales deberán permanecer en el Fondo correspondiente
al nuevo tramo.

b. Transcurrido un año desde el cumplimiento de la edad en que el afiliado
cambió de tramo etáreo, un cuarenta por ciento de sus saldos totales deberán
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

c. Transcurridos dos años desde el cumplimiento de la edad en que el afiliado
cambió de tramo etáreo, un sesenta por ciento de sus saldos totales deberán
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

d. Transcurridos tres años desde el cumplimiento de la edad en que el afiliado
cambió de tramo etáreo, un ochenta por ciento de sus saldos totales deberán
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

e.  Transcurridos  cuatro años desde el  cumplimiento  de la  edad en que el
afiliado  cambió  de tramo etáreo,  un cien  por  ciento  de sus  saldos  totales
deberán permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

Con todo, las cotizaciones y depósitos posteriores a las asignaciones que se
efectúen en las oportunidades antes señaladas, deberán enterarse en el tipo
de Fondo que corresponda de acuerdo al tramo etáreo a que pertenezca el
afiliado,  según  lo  establecido  en  el  inciso  quinto.  A su  vez,  la  asignación
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establecida  en  el  inciso  anterior,  no  se  efectuará  para  aquellos  saldos
respecto de los cuales el afiliado hubiere elegido expresamente algún Fondo.

Las Administradoras deberán enviar información a sus afiliados referida a las
posibilidades de elección y a la asignación entre Fondos, de acuerdo a lo que
establezca  la  Superintendencia  en  una  norma  de  carácter  general.  Dicha
información deberá ser remitida conjuntamente con la comunicación a que se
refiere el inciso segundo del artículo 31, durante el período comprendido entre
los doce meses previos a la  primera transferencia de recursos y los doce
meses posteriores a la última transferencia de recursos, a las que se refiere el
inciso sexto.

Los afiliados y las Administradoras podrán acordar que cada uno de los saldos
por cotizaciones obligatorias, cuenta de ahorro de indemnización, cuenta de
ahorro  voluntario,  depósitos  convenidos  y  cotizaciones  voluntarias,  sean
asignados  a  dos  tipos  de  Fondos.  Además,  se  podrán  acordar  traspasos
futuros entre tipos de Fondos, no debiendo un mismo saldo distribuirse en
más de dos tipos de Fondos. Una norma de carácter general, dictada por la
Superintendencia, regulará el modo de ejercer las opciones a que se refiere
este  inciso.  Las  Administradoras  que  opten  por  celebrar  estos  acuerdos,
deberán suscribirlos con todos sus afiliados que así lo soliciten.

Las  Administradoras  recaudarán  las  cotizaciones  correspondientes  y  los
depósitos  a que se refiere  el  artículo  21,  los  abonarán en las  respectivas
cuentas de capitalización individual y en las cuentas de ahorro voluntario de
sus afiliados, según corresponda, e invertirán dichos recursos de acuerdo a lo
que dispone esta ley.

No obstante lo dispuesto en el inciso primero, las Administradoras de Fondos
de Pensiones cuyo patrimonio sea igual o superior a veinte mil Unidades de
Fomento, podrán prestar a otras Administradoras los servicios a que se refiere
el inciso anterior, en conformidad a las instrucciones que con sujeción a esta
ley  le  imparta  la  Administradora  que  encarga  el  servicio.  Con  todo,  dicho
servicio no podrá comprender la inversión de los recursos previsionales de
otras Administradoras.

Asimismo,  las  Administradoras  podrán  constituir  en  el  país  sociedades
anónimas  filiales  que  complementen  su  giro,  previa  autorización  de  su
existencia  otorgada  mediante  resolución  dictada  por  el  Superintendente,
siempre que presten servicios a personas naturales o jurídicas que operen en
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el extranjero, o que inviertan en Administradoras de Fondos de Pensiones o
en  sociedades  cuyo  giro  esté  relacionado  con  materias  previsionales,
constituidas en otros países. Se entenderá que complementan el giro de una
Administradora  las  siguientes  actividades  que  estas  sociedades  filiales
realicen en el  ámbito previsional:  administración de carteras de Fondos de
Pensiones;  custodia  de  valores;  recaudación  de  cotizaciones,  aportes  y
depósitos; administración y pago de beneficios; procesamiento computacional
de información; arriendo y venta de sistemas computacionales; capacitación;
administración de cuentas individuales y de ahorro previsional; promoción y
venta de servicios, y asesorías previsionales.

Al  otorgar  la  autorización  solicitada,  la  Superintendencia  velará
exclusivamente  por  que  el  objeto  de  la  sociedad  filial  cumpla  con  lo
establecido  en  el  inciso  duodécimo  y  que  ésta  no  cauce  perjuicio  o
menoscabo  al  buen  funcionamiento  de  la  Administradora,  y  todos  los
antecedentes de la misma deberán mantenerse en reserva.

Las  sociedades  filiales  quedarán  sujetas  a  la  fiscalización  de  la
Superintendencia respecto del cumplimiento de las exigencias establecidas en
el inciso duodécimo.

Para  estos  efectos,  la  Administradora  accionista  deberá  proporcionar
periódicamente a la Superintendencia, y en forma extraordinaria cuando ésta
lo requiera, información sobre la sociedad filial y sus inversiones, sin perjuicio
de las obligaciones de entregar información, impuestas a estas sociedades
por otras leyes.

A  su  vez,  las  Administradoras  podrán  constituir  en  el  país  sociedades
anónimas  filiales,  previa  autorización  de  existencia  otorgada  mediante
resolución  dictada  por  el  Superintendente,  cuyo  objeto  exclusivo  sea  la
administración  de  carteras  de  recursos  previsionales  de  esa  u  otras
Administradoras  de  Fondos  de  Pensiones.  Estas  sociedades  filiales  se
constituirán conforme a lo señalado en el artículo 23 bis y se regirán por lo
dispuesto en esta ley y por lo que establezca una norma de carácter general
que dictará el Superintendente.

La  Superintendencia  deberá  pronunciarse  respecto  de  las  solicitudes  de
autorización  de  existencia  a  que  se  refieren  los  incisos  duodécimo  y
decimosexto dentro de los 30 días siguientes a su presentación. Dicho plazo
se  suspenderá  si  la  Superintendencia,  mediante  comunicación  escrita,
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requiere  información  adicional,  modificación  o  rectificación  de  ella  y  sus
antecedentes, por no ajustarse a lo dispuesto en el presente artículo. El plazo
se  reanudará  tan  sólo  cuando  el  solicitante  haya  dado  cumplimiento  por
escrito a dicho trámite. En todo caso, la Superintendencia deberá emitir  su
pronunciamiento  en  un  plazo  máximo  de  seis  meses.  La  resolución  que
deniegue la autorización deberá ser fundada.

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

La suma total de la inversión en este tipo de sociedades no podrá ser superior
a la diferencia que resulte entre el activo total de la Administradora y su activo
operacional, según los valores que se obtengan del último estado financiero
que ésta haya presentado a la Superintendencia.

No obstante lo  anterior,  las  Administradoras  podrán invertir  en  sociedades
anónimas constituidas como empresas de depósito de valores en la forma y
condiciones establecidas en el Título XIII de esta ley.

Las  Administradoras,  sus  Directores  y  dependientes,  no  podrán  ofrecer  u
otorgar  a  los  afiliados  o  beneficiarios  bajo  ninguna  circunstancia,  otras
pensiones, prestaciones o beneficios que los señalados en la ley, ya sea en
forma directa o indirecta, ni aun a título gratuito o de cualquier otro modo. Sin
perjuicio de lo anterior, dichas entidades podrán tramitar para sus afiliados la
obtención  del  Bono  de  Reconocimiento  a  que  se  refiere  el  artículo  3º
transitorio y el Complemento a que se refiere el artículo 4º bis transitorio. La
infracción  a  lo  dispuesto  en  el  presente  inciso,  será  sancionada  de
conformidad a lo establecido en esta ley y en el decreto con fuerza de ley Nº
101, de 1980, del Ministerio del Trabajo y Previsión Social. Será sancionado
con  pena  de  presidio  menor  en  su  grado  mínimo,  quien  habiendo  sido
sancionado  de  acuerdo  a  lo  establecido  en  este  inciso,  reincida  en  dicha
infracción.

“Asimismo, cada Administradora podrá adquirir directa o indirectamente hasta
un cuatro por ciento de las acciones suscritas de una sociedad anónima que
tenga como giro la liquidación y compensación de instrumentos financieros, y
que cumpla con los requisitos que establezca la Superintendencia mediante
una norma de carácter general.”.
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Las Administradoras estarán obligadas a mantener, a lo menos una Agencio u
Oficina a nivel nacional destinada a la atención de público. 
NOTA :
El  Artículo  2º de la  LEY 19.641,  publicada el  28.10.1999,  dispuso que las
modificaciones introducidas a la presente norma, en todo lo que diga relación
con la creación de un segundo Fondo de Pensiones, entrarán en vigencia al
primer día del quinto mes siguiente al de su publicación en el Diario Oficial.
Las  otras  modificaciones  a  la  presente  norma,  establecidas  en  dicha  ley,
entrarán en vigencia al primer día del mes siguiente al de su publicación en el
Diario Oficial. 
NOTA 1:
El artículo 1º transitorio de la LEY 19.795, publicada el 28.02.2002, dispuso
que las modificaciones introducidas al presente artículo, entrarán en vigencia
el primer día del sexto mes siguiente al de su publicación en el Diario Oficial.
NOTA 2:
El artículo 1º Transitorio de la LEY 19934, publicada 21.02.2004, dispone que
las modificaciones al  presente artículo entrarán en vigencia ciento ochenta
días después de su publicación.

Ley N°18.876
ESTABLECE EL MARCO LEGAL PARA LA CONSTITUCION Y OPERACION
DE ENTIDADES PRIVADAS DE DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES

Artículo 5°.- En las relaciones entre la empresa y el depositante, éste es el
propietario de los valores depositados a su nombre. Ante el  emisor de los
valores y terceros, salvo las excepciones que se contemplan en esta ley, la
empresa es considerada dueña de los valores que mantiene en depósito, lo
que no significa que el depositante o su mandante, en su caso, dejen de tener
el  dominio  de  los  valores  depositados,  para  el  ejercicio  de  los  derechos
políticos y patrimoniales, cuando corresponda.

No obstante, podrán decretarse embargos y medidas precautorias sobre todo
o parte de los valores que un determinado depositante mantenga en depósito
por obligaciones personales de éste respecto de los valores de su propiedad
y, por obligaciones personales de su o sus mandantes sobre los respectivos
valores propiedad de éstos y la empresa procederá a registrarlos en la forma
que establece el artículo anterior.

Artículo 48.- Introdúcense las siguientes modificaciones en la ley N° 18.876,
que establece el marco legal para la constitución y operación de entidades
privadas de depósito y custodia de valores:

1) Incorpórase el siguiente inciso final en el artículo 5°:
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Artículo 14°.- El depositante puede constituir prendas y derechos reales sobre
los  valores  que  tenga  depositados,  en  los  mismos  casos  en  que  podría
hacerlo si no estuvieren en depósito.

Para  este  efecto,  a  solicitud  del  depositante  la  empresa  de  depósito  le
entregará un certificado de los que se refiere el artículo anterior, que acredite
la cantidad de valores que tiene depositados. A solicitud del depositante el
certificado puede restringirse a sólo parte de los valores que tenga entregados
en depósito.

Si el  depositante declarare que el depósito lo efectuó a su propio nombre,
pero por cuenta de un tercero, la empresa de depósito emitirá los certificados
de que tratan el artículo 13 y el presente artículo a nombre de quien le indique
el depositante, bajo exclusiva responsabilidad de éste.

Para los efectos de las formalidades necesarias para la  constitución de la
prenda u otro derecho real, el certificado reemplazará al título representativo
del valor de que se trate.

Cualquiera que sea la clase de prenda o de derecho real, no será oponible a
la empresa de depósito ni a terceros, mientras no haya sido notificada a esa
empresa por un notario, sin perjuicio de las demás formalidades que procedan
de acuerdo a la ley.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, en el caso de prendas u
otros derechos reales sobre valores en depósito, que se constituyan por un
depositante  de  la  empresa  o  su mandante,  a  favor  de otro  depositante  o
mandante, se entenderá notificada la empresa tanto de su constitución como
de  su  alzamiento  o  cancelación,  con  las  comunicaciones  electrónicas
simultáneas entre las partes y aquélla.

“Cualquier  embargo,  medida  prejudicial  o  precautoria  u  otra  limitación  al
dominio sólo tendrá lugar respecto de valores depositados en la empresa, en
la medida que afecte directamente al depositante, sólo por los valores que
éste detente por cuenta propia, o bien a sus mandantes, sólo por los valores
que éstos mantengan en cuentas de valores identificadas por la empresa a
nombre de éstos. En los demás casos, el solicitante del embargo o medida
respectiva deberá dirigirse a los depositantes correspondientes.”.

2) Agrégase en el artículo 14, a continuación de su inciso final, los siguientes
incisos:
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Ley N° 18.045
LEY DE MERCADO DE VALORES
Título XXII
De las garantías

Ley N°18.876
ESTABLECE EL MARCO LEGAL PARA LA CONSTITUCION Y OPERACION
DE ENTIDADES PRIVADAS DE DEPOSITO Y CUSTODIA DE VALORES

Artículo  17°.-  En  los  juicios  en  que  se  persiga  la  responsabilidad  de  una
empresa  o  la  ejecución  forzada  de  sus  obligaciones  con  terceros  o  con
depositantes  no  se  podrá,  en  caso  alguno,  decretar  embargos,  medidas
prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al  dominio respecto de los
valores  que  le  hubieren  sido  entregados  en  depósito.  Sin  perjuicio  de  lo
anterior,  podrá  decretarse  tales  medidas,  respecto  de  dichos  valores  de
conformidad  a  las  reglas  generales,  cuando  se  trate  de  obligaciones
personales de los depositantes de los valores correspondientes y solamente
hasta por el total que éstos  mantengan en la empresa. Sin perjuicio de lo
anterior,  podrán  decretarse  tales  medidas,  de  conformidad  a  las  reglas
generales, por obligaciones personales de los depositantes respecto de los

“Para constituir, alzar o modificar prendas o derechos reales sobre los valores
depositados en el contexto de un sistema de compensación y liquidación de
instrumentos  financieros,  el  depositante  a  cuyo  nombre  se  encuentren
abonados los valores respectivos enviará una solicitud a la empresa a través
de los medios previstos en el reglamento interno de la misma. Dicha solicitud
podrá estar referida a todos los valores que mantenga en depósito o sólo a
una parte de ellos. Con el solo mérito de tal solicitud, la empresa efectuará
una  anotación  en  cuenta  que,  de  conformidad  al  reglamento  interno,  dé
cuenta  de  la  constitución  de  la  prenda  o  derecho  real  sobre  los  valores
respectivos,  y  a  partir  de  ese  momento  se  entenderán  constituidos  tales
derechos para todos los efectos legales.  Las garantías así  constituidas se
regirán por el Título XXII de la ley N° 18.045, aun cuando se trate de prendas
sin desplazamiento.

Las anotaciones que la empresa realice de conformidad a lo señalado en el
inciso anterior podrán ser realizadas por cuenta del depositante, o bien, de
sus mandantes, según éste le indique. Para efectos de constituir válidamente
prendas u otros derechos reales por cuenta de estos últimos, el depositante
deberá  contar  con  una  autorización  general  o  especial  al  efecto,  la  cual
deberá  constar  por  escrito  y  ser  entregada  a  la  empresa.  Cualquier
modificación  o  revocación  de  tales  autorizaciones  será  inoponible  a  la
empresa mientras no le fuere comunicada por escrito. Las autorizaciones, así
como  sus  modificaciones  o  revocaciones,  deberán  cumplir  los  requisitos
establecidos en el reglamento interno.

La  empresa,  a  solicitud  de  cualquier  interesado,  deberá  certificar  la
constitución  de  los  derechos  referidos  en  este  artículo,  especificando  los
valores  sobre  los  cuales  recayeren,  la  fecha  en  que  hubieren  sido
constituidos, el titular de los valores respectivos, así como el derecho de que
se tratare.”.

3) Intercálase en el artículo 17, entre las palabras “mantenga en la empresa” y
el punto final, la siguiente frase, precedida por una coma (,): “de conformidad
al inciso final del artículo 5°, de esta ley".
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valores de su propiedad que mantengan en la empresa, y por obligaciones
personales de sus mandantes sobre los valores de propiedad de éstos que el
mandante respectivo mantenga en la empresa.

Ley N°18.840
LEY ORGANICA CONSTITUCIONAL DEL BANCO CENTRAL DE CHILE

Artículo 35.- En materia de regulación del sistema financiero y del mercado de
capitales, son atribuciones del Banco;
1.-  Dictar  las  normas  y  condiciones  a  que  se  sujetarán  las  empresas
bancarias,  sociedades financieras y cooperativas de ahorro y crédito en la
captación de fondos del público, ya sea como depósito, mutuo, participación,
cesión o transferencia de efectos de comercio o en cualquiera otra forma;
2.- Autorizar a las empresas bancarias para pagar intereses en las cuentas
corrientes bancarias, en las condiciones que señale el Consejo;
3.- Autorizar a las empresas bancarias para otorgar créditos en relación con
las cuentas corrientes bancarias y para consentir sobregiros en las mismas;
4.- Fijar  los intereses máximos que puedan pagar las empresas bancarias,
sociedades financieras y cooperativas de ahorro y crédito sobre depósitos a la
vista;
5.- Dictar las normas y limitaciones a que se sujetarán las empresas bancarias
y sociedades financieras en materia de avales y fianzas, ambos en moneda
extranjera;
6.-  Dictar  las normas y limitaciones referentes a las relaciones que deben
existir  entre las operaciones activas y pasivas  de las empresas bancarias,
sociedades financieras y cooperativas de ahorro y crédito;
7.- Dictar las normas a que deberán sujetarse las empresas cuyo giro consista
en la emisión u operación de tarjetas de crédito o de cualquier otro sistema
similar y que se encuentren bajo la fiscalización de la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras;
8.- Autorizar la creación y reglamentar el funcionamiento de las cámaras
compensadoras  de  cheques  y  de  otros  valores  a  que  concurran
empresas bancarias y sociedades financieras, y
9.-  Autorizar  los  sistemas  de  reajuste  que  utilicen  en  sus  operaciones  de
crédito de dinero en moneda nacional  las empresas bancarias,  sociedades
financieras y cooperativas de ahorro y crédito. La estipulación de un sistema
de reajuste no autorizado se tendrá por no escrita.
Las modificaciones a un sistema de reajuste autorizado por  el  Banco o la
supresión del mismo, no afectarán a las operaciones de crédito de dinero en

Artículo 49.- Lo dispuesto en esta ley no alterará la facultad concedida a las
empresas bancarias para compensar obligaciones de pago de conformidad
con  las  normas  impartidas  o  que  imparta  el  Banco  Central  de  Chile  de
acuerdo a lo  dispuesto  en el  número 8 del  artículo  35 de su ley orgánica
constitucional.
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que sea parte una empresa bancaria, sociedad financiera o cooperativa de
ahorro y crédito, las cuales continuarán rigiéndose por el sistema de reajuste
estipulado, en las mismas condiciones que estaban vigentes con anterioridad
a su modificación o supresión.
Sin perjuicio de lo anterior, las partes podrán, en este caso, convenir en la
sustitución del sistema de reajuste que regía la operación por otro que se
encuentre autorizado por el Banco.
Para los efectos de lo  dispuesto en el  inciso segundo de este número,  el
Banco  deberá  continuar  calculando,  determinando  y  publicando  el  índice
respectivo  conforme  al  mismo  procedimiento  vigente  al  tiempo  de  su
modificación o supresión.
La obligación a que se refiere el inciso anterior deberá cumplirse por un plazo
de 10 años contado desde la  derogación o modificación.  Transcurrido ese
plazo, el Banco se limitará a proporcionar, a petición del interesado, el índice
respectivo, salvo que estime, a su juicio exclusivo, que subsiste un número de
operaciones  que requiera  continuar  con la  publicación  del  correspondiente
índice.
Los  acuerdos  que  adopte  el  Banco  en  virtud  de  este  artículo  requerirán
informe previo de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
evacuado en el plazo que señale el Consejo, el cual no podrá ser inferior a
tres días hábiles bancarios. En el evento de que la referida Superintendencia
no evacuare el  informe dentro del  plazo determinado por el  Consejo,  éste
podrá adoptar, sin más trámite, el correspondiente acuerdo.

Decreto  ley  3.538  -  CREA  LA  SUPERINTENDENCIA  DE  VALORES  Y
SEGUROS

Artículo 14.- Las personas, instituciones y entidades que deban inscribirse en
los registros) que al efecto lleva la Superintendencia; obtener aprobaciones, o
que  soliciten  certificaciones,  pagarán  los  derechos  que  se  indican  a
continuación, expresados en unidades de fomento:

a) Derechos por inscripción en los Registros que lleva la Superintendencia.

El monto por inscripción en el Registro de Valores será fijo, por el equivalente
a 20 unidades de fomento.

El monto por inscripción en otros Registros será fijo, por el equivalente a 10
unidades de fomento.

Artículo  50.-  Agrégase en la  letra c)  del  inciso  primero del  artículo 14 del
decreto ley N° 3.538, de 1980, que crea la Superintendencia de Valores y
Seguros,  entre  la  expresión  “custodia  de valores”  y  el  punto  aparte  (.),  la
siguiente oración “y por aprobación de normas de funcionamiento de sistemas
de  compensación  y  liquidación  de  instrumentos  financieros  y  sus
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Sin  perjuicio  del  monto  señalado  en  el  inciso  primero  de  esta  letra,  las
emisiones de valores pagarán adicionalmente un derecho, de un 0,5 por mil
del capital involucrado en la operación con un tope máximo de 200 unidades
de fomento.

b) Anotaciones en los Registros.

El  monto  será  único  y  corresponderá  a  3  unidades  de  fomento  por  cada
anotación que se practique.

c) Derechos por aprobaciones y autorizaciones de reglamentos bursátiles o de
depósito y custodia de valores.

El monto será único y por el equivalente a 30 unidades de fomento.

d)  Derechos por  aprobaciones  y  autorizaciones  de reglamentos  internos  y
contratos de fondos autorizados por ley.

El monto será único y por el equivalente a 15 unidades de fomento.

e) Derechos por aprobaciones de autorizaciones de existencia, reformas de
estatutos,  fusiones,  divisiones,  cancelaciones  o  disoluciones,  de  entidades
sujetas a autorización de la Superintendencia.

El monto será único y por el equivalente a 20 unidades de fomento.

f) Derechos por aprobaciones de contratos y pólizas de seguros.

El monto será único y por el equivalente a 6 unidades de fomento.

g) Derechos por certificaciones que consten en los Registros.

Las certificaciones que se otorguen por las inscripciones o aprobaciones que
otorgue la Superintendencia y que consten en los registros públicos que las
leyes  le  ordenan  llevar,  tendrán  un  valor  equivalente  a  0,2  unidades  de
fomento por cada copia.

No procederá el cobro de una certificación cuando ella se expida con ocasión
de  haberse  realizado  un  registro  u  otorgado  una  aprobación  que  hubiere

modificaciones”.
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pagado derechos.

h) Derechos por modificaciones relacionadas a las letras c), d) y f).

El  monto  será  único  y  por  el  equivalente  a  la  mitad  de  las  unidades  de
fomento, señaladas en esas letras.

TÍTULO VIII

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Artículo primero.- El sistema establecido en esta ley entrará en vigencia el día
primero del mes siguiente a aquél en que se dicte el reglamento mencionado
en el número 8 de su artículo 6°.

Articulo segundo.- Sin perjuicio de lo anterior, lo dispuesto en los artículos 45
y 46 de esta ley, entrará en vigencia después de un año contado desde la
fecha de su publicación en el Diario Oficial.”.
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