INFORME DE LA COMISION DE
HACIENDA, recaido en el proyecto de ley,
en tercer tramite constitucional, que
modifica las leyes N°s 18.045 y 18.046,
para establecer nuevas exigencias de
transparencia y reforzamiento de
responsabilidad de los agentes de los
mercados.

BOLETIN N° 10.162-05.

HONORABLE SENADO:

Vuestra Comision de Hacienda, en cumplimiento
de lo acordado por la Sala del Senado en sesion del dia 27 de octubre del
afio en curso, tiene el honor de informaros respecto del proyecto de ley
indicado en la suma, iniciado en Mensaje de la ex Presidenta de la
Republica, sefiora Michele Bachelet, en tercer tramite constitucional en esta
Corporacion, con urgencia calificada de “discusion inmediata”.

A una o mas de las sesiones en que la Comisién
tratd esta iniciativa asistieron, ademas de sus miembros, el Honorable
Senador seiior Juan Castro y el Honorable Diputado sefor Giorgio Jackson.

Asimismo, concurrieron, del Ministerio de
Hacienda, el Ministro, sefior Ignacio Briones; la Coordinadora de Mercado de
Capitales, sefiora Catherine Tornel; el Jefe de asesores y Coordinador de
Finanzas Internacionales, sefior Andrés Pérez; el asesor de Mercado de
Capitales, sefior Juan Pablo Loyola, y el Coordinador Legislativo, sefior José
Riquelme.

De la Comision para el Mercado Financiero, el
Presidente, sefior Joaquin Cortez; el Comisionado, sefior Mauricio Larrain; el
Intendente de Seguros, sefior Daniel Garcia; el Intendente de Regulacion de
Bancos, sefior Luis Figueroa; el Jefe Area Juridica Valores y Seguros, sefior
José Antonio Gaspar; la Directora Juridica Bancos (s), sefiora Carolina
Alvarez; la Directora de Estudios, sefiora Nancy Silva, y la Jefa de Gabinete
del Presidente, sefiora Gabriela Gurovich.

De COOPERA (Cooperativas de Ahorro y Créditos
Asociadas), el Gerente, sefior Pedro Pablo Lagos.

De BancoEstado, el Gerente General Ejecutivo,
sefior Juan Cooper, y el Gerente Division Marketing y Clientes, sefior
Leopoldo Quintano.

De Felices y Forrados SpA, el Fundador, sefior
Gino Lorenzini.



De Cajas de Chile A.G. (Asociacion de Cajas de
Compensacion y Asignacion Familiar), el Presidente, sefior Tomas Campero.

De Retail Financiero, el Vicepresidente Ejecutivo,
sefior Claudio Ortiz; el Gerente Area Seguros, sefior Fernando Peirano, y el
asesor, sefior Jaime Lorenzini.

De la Asociacion de Aseguradores de Chile A.G.,
el Presidente, sefior Mario Gazitia, y el Vicepresidente Ejecutivo, sefior
Jorge Claude.

De Fecrecoop Chile Ltda. (Federacion Chilena de
Cooperativas de Ahorro y Crédito y Préstamos Solidarios), el Presidente,
sefior Guillermo Aqueveque, y la Gerente, sefiora Maria Angélica Muioz.

Los Economistas, sefior Rodrigo Valdés y sefiora
Andrea Butelmann.

Del Banco Central de Chile, el Presidente, sefior
Mario Marcel; el Vicepresidente, sefior Joaquin Vial; el Fiscal, sefior Juan
Pablo Araya; la Gerenta Division Politica Financiera, sefiora Solange
Berstein; el Gerente Infraestructura y Regulacion Financiera, sefior Gabriel
Aparici, y el profesional de la Gerencia de Informatica, sefior Fernando
Coulon.

De la Asociacion de Bancos e Instituciones
Financieras de Chile A.G., el Presidente, sefior José Manuel Mena; el
Gerente General, sefior Luis Opazo, y el Fiscal, sefior Juan Esteban Laval.

De la Confederaciéon de la Pequeia y Mediana
Empresa (CONAPYME), el Presidente, sefior Hector Sandoval, y el Abogado
Asesor, sefior Carlos Boada.

De la Asociacion de Corredores de Bancaseguros
A.G., la Gerente General, sefiora Maria Isabel Aranda, y el Asesor Legal,
sefior Antonio Villalobos.

De la Corporacion Nacional de Consumidores y
Usuarios (CONADECUS), el Presidente, sefior Hernan Calderén.

La asesora del Honorable Senador Garcia, sefiora
Valentina Becerra.

En sesion de 28 de octubre de 2020, la Comision
escuchd en primer término al Ministro de Hacienda, sefior Ignhacio
Briones, quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Proyecto de ley que modifica las leyes N°18.045 y
18.046 para establecer nuevas exigencias de transparencia y reforzamiento



de responsabilidades de los agentes de los mercados
Agenda

1. Fundamentos de la iniciativa y por qué regular
el mercado financiero;

2. Indicaciones rechazadas por la Camara de
Diputadas y Diputados;

3. Modificaciones incorporadas por la Camara, que
tienen efectos indeseados.

Fundamentos de este proyecto de ley

1. Comision Engel;

2. Comisién Investigadora de la Céamara de
Diputados;

3. Recomendaciones FNE;

4, Agenda Trato Justo con el Consumidor

Financiero

4.1. Medidas para fortalecer la supervision y
persecucion de abusos de mercado;

4.2. Aumento de las sanciones administrativas y
penales por abusos de mercado;

4.3. Perfeccionamiento de herramientas
preventivas en materia de abusos;

4.4. Modificaciones al mercado de seguros

¢Por  qué es  necesario  regular el
comportamiento de los agentes?

El mercado financiero presenta debilidades en
materias de transparencia y es fundamental eliminarlas para mejorar su
funcionamiento. Generalmente, los mas afectados son los participantes
menos sofisticados y protegidos del mercado.

El proyecto de ley aumenta:

- La proteccion a los inversionistas minoritarios.

- La transparencia en el mercado de valores.

- La fiscalizacion sobre entidades que ofrecen
productos y servicios de inversion.



Indicaciones del Ejecutivo rechazadas por la
Camara de Diputadas y Diputados

Indicaciones del Ejecutivo rechazadas en la
Camara

Articulo 171 del DL 3.500

Regula la prestacion de asesorias de inversion. Se
rechazo (texto en rojo propuesto por el Ejecutivo:

“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, se
considerara como asesoria previsional toda aquella que se preste en forma
remunerada o en forma habitual, aunque no sea remunerada. Una norma de
caracter general de la Superintendencia, determinara los requisitos que
debera cumplir una asesoria para ser considerada como habitual.”.

» Debido a la importancia de los ahorros
previsionales en el sistema financiero, es fundamental que quienes puedan
causar movimientos de fondos estén regulados.

 La asesoria previsional puede tener importantes
efectos nocivos, sea remunerada o no.

e La inclusibn de asesorias habituales no
remuneradas sigue el mismo razonamiento que la inclusion de las asesorias
no personalizadas.

e Son multiples las formas en las que podrian
obtener una ganancia, ademas de la remuneracion.

Articulo 19 ter de la Ley 18.010

Se rechazo el siguiente texto en rojo incluido como
oracion final al nuevo articulo 19 ter de la Ley N° 18 010:

“Dichas comisiones no seran consideradas
intereses, segun se define en el articulo 2° de la presente ley”.

* La norma propuesta en rojo buscaba diferenciar
los conceptos de “comision” e “interés” para evitar cobros adicionales.

» La norma fue preparada en conjunto con la CMF.

 Para rechazar el texto en rojo se argumento, por
ejemplo, que en créditos con reajuste, todo monto pagado por sobre el
capital reajustado es interés. Sin embargo ello no es correcto, ya que
implicaria desconocer la existencia de comisiones (por servicios
efectivamente prestados) reconocidas en nuestra legislacion.

Modificaciones incorporadas por la Camara,
que tienen efectos indeseados



Cambios aprobados que tienen efectos
indeseados

Articulo 36 de la Ley 18.046

Se agreg0 un nuevo numeral 5) al art. 36 de la Ley
18.046, que prohibe que exautoridades o funcionarios (senadores, diputados,
alcaldes, ministros, subsecretarios, embajadores, CMF, etc) asuman como
directores de S.A.A. antes de 12 meses de cesados en su cargo.

e Se argumenta que dichos ex funcionarios
cuentan con informacion obtenida en sus cargos, sin embargo, dicho
argumento es aplicable para otros casos que estdn no incluidos en la
indicacion de 12 meses, como los corredores de bolsa.

» Es demasiado restrictivo y no se incluyen
compensaciones por limitar el campo laboral.

e En caso de querer proceder con dicha
restriccion, se debiese abordar el tema de forma integral, incorporando todas
las eventuales incompatibilidades aplicables a ex funcionarios publicos.

e La mayoria de los cargos no dicen relacién
alguna con S.A.A.

* Los funcionarios de la CMF ya cuentan con sus
propias restricciones.

Articulo 3 del proyecto: Regula la prestacidn
de asesorias de inversion.

Se suprimieron los siguientes incisos 8°y 9°.

“Sufriran las penas de presidio menor en
cualquiera de sus grados, quienes presten asesorias de inversion de manera
habitual sin estar previamente inscritos en el Registro establecido en el
presente articulo o cuya inscripcion hubiere sido suspendida o cancelada.

Por su parte, sufriran la pena de presidio menor en
sus grados minimo a medio, los que, con el objeto de inducir a error,
difundan informacion falsa o tendenciosa, aun cuando no persigan con ello
obtener ventajas para si o terceros.”.

* Esta norma fue aprobada por el Senado;

* Se buscaba regular y sancionar a esquemas
fraudulentos, ya que hay quienes se han hecho pasar por asesores de
inversion y han causado perjuicios a otros, especialmente de menor ingreso
(ej. estafas piramidales o caso “AC Inversions”).

« Dafian la fe publica, y sobre todo, a personas



mas desprotegidas.

Articulo 173 del DL 3.500: que regula a las
Entidades de Asesoria Previsional

Se suprimid el siguiente numeral 6) del art. 4 del
proyecto, que fue aprobado por el Senado:

“Las Entidades de Asesoria Previsional y los
Asesores Previsionales deberan acreditar ante la Superintendencia de
Pensiones la constitucion de una garantia, mediante boleta de garantia
bancaria o la contratacion de una pdliza de seguros que al efecto autorice la
Comision para el Mercado Financiero, para responder del correcto y cabal
cumplimiento de todas las obligaciones emanadas de su actividad vy,
especialmente, de los perjuicios que puedan ocasionar a los afiliados o
beneficiarios que contraten sus servicios de asesoria previsional.

La garantia a que se refiere el inciso precedente
debera constituirse por el monto que determine la Superintendencia de
Pensiones, segun los paréametros establecidos en una norma de caracter
general que dicte para tal efecto. Sin perjuicio de lo anterior, el referido
monto no podra ser menor a 500 unidades de fomento, ni mayor a 60.000
unidades de fomento”.

Articulo 173 del DL 3.500: Regula a las
Entidades de Asesoria Previsional.

Se suprimié lo aprobado por el Senado, en el
numeral 6) del art. 4 del proyecto:

 El objetivo de la indicacion era darle mas
opciones a los asesores, permitiendo que también tomen boletas de garantia
y no solo polizas de seguro (segun informacion otorgada por la SP y por los
mismos asesores, les cuesta contratar pélizas de seguros).

» Se argumenté que el limite de UF 60.000 es muy
alto. Sin embargo, la legislacion vigente ya contempla el monto maximo de
UF 60.000.

Articulo 177 del DL 3.500

Se eliminé la letra b) del numeral 10 del art. 4 del
proyecto de ley por tanto se reincorporo texto en rojo:

“las Superintendencias de Pensiones y de Valores
y Sequros dictardn conjuntamente una resolucion fundada que ordene
cancelar la inscripcion de la Entidad de Asesoria Previsional o del Asesor
Previsional del Registro de Asesores Previsionales y revoque la autorizacion
para funcionar.”.

* No tiene sentido incorporar el texto en rojo, ya
gue la misma Camara aprobd que la fiscalizacibn de los asesores



previsionales quede en manos Unicamente de la SP.
Articulo 12 del DFL 251

Indicacion del Ejecutivo crea un nuevo sistema de
consulta de seguros, sin embargo la Comision de Hacienda de la Camara
agrego la frase en rojo:

“Créase un sistema de consulta de seguros,
digital, interconectado en tiempo real y automatico...”.

* El nuevo sistema de consulta ser4 administrado
por la CMF, la cual formé parte de la propuesta contenida en el proyecto de
ley. La CMF analizo la posibilidad de que fuera interconectado en tiempo real
y automatico, pero después determinaron que era impracticable porque,
ademas de ser un sistema extremadamente caro y sofisticado, se requeriria
gue todas las compafias de seguros modificaran sus sistemas informaticos.

e La indicacién es inadmisible, ya que implica
gasto publico.

Articulo 40 del DFL 251

Regula la licitacion de seguros relacionados a
creditos hipotecarios. Se agreg6 el siguiente parrafo al numeral 1. del inciso
primero del art. 40 del DFL 251:

“La prima de los seguros que se contraten en
virtud del presente articulo, seran pagados en partes iguales por la entidad
crediticia y sus deudores.”.

 Se confunde la naturaleza del contrato. La
indicacion constituye una especie de prestacion gratuita obligatoria de parte
las instituciones financieras.

» Esto implica que las instituciones incrementaran
sus tasas de interés para hacer frente al deterioro de la cartera de crédito y
reduciran el otorgamiento de créditos a sectores mas riesgosos, ya gue solo
entregaran créditos a los sectores mas solventes y seguros.

 Esta indicacion va en contra de la inclusion
financiera.

Articulo 40 del DFL 251

Regula la licitacion de seguros relacionados a
créditos hipotecarios. Se agrego un nuevo numeral 9 al inciso primero del art.
40 del DFL 251

“9. No podran participar de la licitacion las
empresas que de conformidad al articulo 100 de la ley N° 18.045 sobre
mercado de valores, tengan la calidad de empresa relacionada con la entidad



crediticia.”.

* El Ejecutivo introdujo una modificacion al art. 40
del DFL 251 que regula los procesos de licitacion de seguros asociados a los
creditos hipotecarios, en donde se consideraron propuestas de la FNE para
incentivar la competencia.

» Sin embargo, ni el Ejecutivo ni la FNE propuso
prohibir la participacion de entidades relacionadas.

e Al prohibir la participacion de entidades
relacionadas se esta eliminando, a priori, un participante, por lo que se
disminuye la competencia.

» Se debe tener presente que estos seguros se
contratan mediante licitacion publica obligatoria.

Articulo 520 bis del Cédigo de Comercio

(nuevo)

Se agreg6 un nuevo articulo 520 bis al Codigo de
Comercio. Regula el “interés asegurable” en los seguros asociados a
obligaciones de crédito.

» Determina que la prima de los seguros asociados
se pague en partes iguales entre la entidad financiera y el deudor.

e Sefiala que la porcibn de la prima
correspondiente a la comision por licitacion debe ser carga exclusiva de la
entidad crediticia.

e Los seguros contratados en contravencion de
estas normas seran nulos y el asegurador debera restituir las primas
recibidas.

» Se reiteran los argumentos respecto al pago de
la prima en partes iguales, ya incluido en art. 40 del DFL 251.

Articulo 538 bis del Cédigo de Comercio

(nuevo)

Se agreg6 un nuevo art. 538 bis al Cédigo de
Comercio. Regula los seguros asociados a productos o servicios financieros.

» Se elimina la posibilidad de que, con ocasion de
la contratacion de un crédito, se contraten seguros distintos a aquellos en los
gue el beneficiario es el acreedor y que digan estricta relacion con los riesgos
propios del endeudamiento.

* Se reitera el pago de la prima en partes iguales.

e Se amplia el retracto a aquellos seguros que



tengan estricta relacion con los riesgos propios del endeudamiento (no esta
claro qué se entiende por dicho concepto).

* El problema real radica en la transparencia e
informacion que se le entrega al cliente, no en la simultaneidad de la
contratacion.

Articulo 538 ter del Cédigo de Comercio

(nuevo)

Se agregdé un nuevo art. 538 ter al Cddigo de
Comercio. Prohibe pagar incentivos econdmicos que incentiven a los
empleados a incluir productos que no se vinculen con el riesgo asegurado.

* No se identifica a quién aplica la norma.

 No tiene relacion con la materia discutida, ya que
no busca que los contratantes estén lo méas informados posible.

* Los incentivos mencionados son fundamentales
para el desarrollo de la industria. No deben solo incentivar la venta, sino que
también deben impulsar que dicha venta sea adecuada.

* Lo relevante es la trasparencia de la informacién
y la asesoria adecuada, no la prohibicion total de incentivos.

* Eliminar esto podria significar una disminucién en
el ingreso de trabajadores que ofrecen seguros en forma legitima y
transparente.

Efectos adicionales de los cambios a los
articulos 40 del DFL N° 251 y 520 bis, 538 bis y 538 ter del Cédigo de
Comercio:

* Aumento en las Tasas de los créditos. Ejemplos
para un nuevo crédito (Banco Estado):

i. Crédito Hipotecario de 2.000 UF a una tasa UF+
1.99% anual a 20 afios, el dividendo es $311.165. De este dividendo
alrededor de $22.000 son las primas de seguros (desgraven e incendio).
Para financiar el 50% de la prima del seguro la tasa subiria de 1,99% a
2,42% (incremento de un 22%).

ii. Crédito de Consumo de $2.000.0000 a una tasa
1,55% a 36 meses, el valor cuota con los seguros son $78.076. Los seguros
son $5.200 (desgravamen y cesantia). Para financiar el 50% de la prima del
seguro la tasa mensual subiria de 1,55% a 1,76% (incremento de un 14%).

» La opcion de traspasar los mayores costos a los
precios de los productos (tasa) no es factible en muchos casos, por cuanto
las tasas estaran topadas por la Tasa Maxima Convencional (TMC).
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» Desbancarizacion: este cambio puede generar
un importante efecto de desbancarizacion.

* Limitacion del acceso al crédito e incentivo de la
informalidad, con mayores tasas de interés, y distintos mecanismos de
cobranza utilizados por estas entidades no reguladas.

» Para las microempresas, impacto en el consumo
y en la reactivacion de la economia.

* Discriminacién por mayor riesgo de los clientes.

» Para disminuir el riesgo, se acortaran los plazos
de los créditos, con lo cual aumentara el dividendo y por tanto la exigencia de
mayor renta para acceso al crédito, dejando fuera a segmentos de clientes
mas vulnerables.

e Otorgamiento de créditos sin seguros. Implica
desproteccion para el cliente por riesgos de: fallecimiento (deuda se traspasa
a la sucesion), cesantia (con deuda y sin trabajo) e incendio (con deuda y sin
casa).

* Por todas estas razones las indicaciones fueron
rechazadas en la Comision de Hacienda de la Camara.

Articulo 10 de Ley N° 18.010

Se agrego6 el siguiente inciso tercero al art. 10 de
la Ley N° 18.010:

“En estos casos sOlo podran cobrarse los
intereses que proporcionalmente haya generado el capital, en las
condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realiza el pre pago. Lo que el
deudor hubiere pagado en exceso de dicho monto se imputara al capital que
se anticipa.”.

» Se modifica la forma de calculo de interés para
efectos del prepago.

* No queda claro si aplica para contratos vigentes.
En dicho caso podria ser inconstitucional.

* Modificar las reglas de calculo de interés

aumentaria la tasa de interés en el mediano plazo y afectaria seriamente la
estabilidad del sistema financiero.

Articulo 16 de Ley N° 18.010

Se agrega el siguiente inciso segundo al art. 16 de
laley N 18.010:

“Con todo, en obligaciones de hasta 5.000
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unidades de fomento en las que el acreedor realice profesionalmente este
tipo de operaciones, salvo disposicion legal en contra, el interés pactado para
el caso de retardo en las obligaciones del deudor no podra exceder el interés
corriente que rija a la fecha de la convencion. Este interés solo podra
devengarse sobre aquella parte del capital que se encuentre efectivamente
vencida, no podra acumularse con los intereses remuneratorios y no podra
ser capitalizada para el calculo de intereses de ningun tipo. En caso de
contravencion se aplicara lo dispuesto por el articulo octavo, y en caso de
que corresponda se podra pedir la nulidad contemplada en el articulo 17 E
de laley N°19.496.".

e La indicacion no tiene sentido, ya que significaria
gue si la tasa del crédito es mayor al interés corriente, a las personas les
convendria mas pagar con retardo que a tiempo.

e Indicacién desincentiva el otorgamiento de
creéditos por menos de 5.000 UF, son precisamente los créditos que se le
otorga a las personas de menores ingresos.

Enseguida, la Comision escucho al Presidente de
la Comisién para el Mercado Financiero (CMF), sefor Joaquin Cortez,
quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Comentarios a algunas normas relativas a
seguros, contenidas en el proyecto de ley boletin N° 10.162-05

Nuevas Exigencias de Transparencia Yy
Responsabilidades de Agentes de Mercado

Antecedentes del proyecto de ley

» Durante la tramitacion del proyecto de ley que
establece Nuevas Exigencias de Transparencia y Responsabilidades de
Agentes de Mercado se incorporaron una serie de modificaciones al articulo
40 del DFL 251 y al Cdodigo de Comercio, que se resumen en los siguientes
puntos:

1. Se plantea un cofinanciamiento de la prima
entre el banco o institucion financiera y el deudor, respecto de los seguros
asociados a mutuos o préstamos de dinero.

2. Se limita la participacion en licitaciones de
seguros asociadas a créditos hipotecarios a las empresas que tengan la
calidad relacionada (aseguradoras y corredoras de seguro) con la entidad
crediticia.

3. Se prohibe la suscripciéon de seguros junto a
los contratos de crédito, que no digan estricta relacion a los riesgos propios
del endeudamiento, otorgando el derecho de retracto al asegurado sin
distincion del tipo de cobertura.
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4. Se prohibe a los bancos e instituciones
financieras pagar incentivos econémicos con el fin de estimular la
contrataciéon de seguros asociados a operaciones de crédito, que induzcan
a sus trabajadores o a los de empresas relacionadas a incluir productos que
no estén directamente vinculados con el riesgo asegurado.

Consideraciones previas

 La CMF considera que parte de su mandato
legal de velar por la solvencia de las entidades bajo su perimetro de
supervision y el desarrollo del mercado financiero es alertar respecto a
las consecuencias que pudieran tener algunos de los cambios que incorpora
el proyecto.

 La tasa de interés refleja, entre otros factores,
el riesgo de la operacion crediticia. A mayor riesgo mayor tasa de interés y
viceversa. Con la utilizacion de seguros se mitigan potenciales de riesgos de
no pago por la ocurrencia de algun tipo de siniestro (muerte, incendio,
desempleo, etc) y, por lo tanto, baja el riesgo y consecuentemente, la tasa de
interés.

 La incidencia legal de un cobro no es
necesariamente lo mismo que su incidencia econémica. Independiente
de la distribucion determinada en la ley, las instituciones financieras
reflejaran en el precio (tasa de interés) los costos subyacentes de la
operacion de crédito (elasticidad).

 Se logra transparencia en precios, en la
medida que la tasa de interés refleje adecuadamente el costo del crédito.

« Si la tasa no tiene la flexibilidad para
ajustarse se pueden producir exclusiones o incrementos de las tasas que
resulten suboptimos.

Comentarios al texto aprobado en la Camara

1. Cofinanciamiento de la prima entre el banco
o institucién financiera y el deudor, respecto de los seguros asociados
a mutuos o préstamos de dinero.

* En los términos aprobados, la medida aplicaria a
los nuevos créditos firmados con posterioridad a la vigencia de la ley y al
stock de créditos vigentes en la cartera de las entidades financieras.

* Respecto del stock, importa un costo para las
entidades crediticias no considerado al entregar el crédito y que no puede
recuperarse. Esto es particularmente relevante para créditos hipotecarios
donde la tasa de interés es fija por muchos afios.

» Respecto de nuevos créditos, una parte del costo
del seguro se traspasaria a la tasa de interés, encareciendo el costo del
crédito.
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* Lo anterior podria tener impactos adversos
en la inclusiéon financiera formal y bancarizaciéon, sobre todo de
segmentos de menores ingresos cuyo riesgo de crédito no queda
cubierto por la TMC.

e Al analizar el tipo de crédito y los seguros
asociados se puede observar una situacion distinta en los créditos de
consumo e hipotecarios.

Créditos de Consumo

bayor transparencla al Incorporar todaos los
CORLOE @f Taa di Ifbered

La wida del crédito es ipusl & la del seguro
afediado por lp quig ne &5 InCovENENTE Estimar
&l equivalente &n taza,

TMIC o3 uma restriccicn activa para la libre
determinacicn del pracio (Eass de interés),
Tradpado imparfects &n s TMC pusde famnerai
encluslones.

Credites Hipatecarios

Mayor trancparencis al ncorporar todes los costos en tasa de
INETES

La wida del crédite es mayor a la del seguro, por ello las
ingtitucionas EStimarn codtg con Margen de seguidad (me @3
Gptima).

El mecanismo de licitacidn, aunque perfectible, ha permitido bajar
los costos de |G segurod colectivos.

Poténgial proablems con log creditod v oLerEadas & thid lijh an gue
las ruevas cordiclones no permilten un ajuste de tasa (pérdidas o
marpe rentabdsdad para imstitsciones), Cambia an eondichomeg

posterior o fijar s taza de largo place.

Mejorar &l diiterma de lichacidn
Mo Infroduch medida del 50%
5l 3¢ martiens, eliminoe slecio reloaciive

Evaluar medida del 50% por lod aleclol de
pobenclales excluslonss de personads.

Ho permile refracio en segures que cubren
fiesgol propiod del endesdomienio

a) Impacto en Inclusién Financiera

» Para tener una aproximacion al impacto de esta
medida en la inclusion financiera se consideré un aumento en la tasa de
interés de los créditos igual a la mitad del costo de la prima de seguros.
Utilizando el costo de un seguro tipo se obtuvo que la indicacién propuesta
generaria un aumento efectivo de 11,1% en el costo de los créditos
hipotecarios y de 11,9% en el caso de los créditos de consumo.

» Con los supuestos anteriores, se estimé que a
nivel agregado un 12,6% de las operaciones en cuotas podrian quedar
restringidas dado que sobrepasarian la TMC vigente (236 mil operaciones en
doce meses). En términos de montos, el ratio es de 6,3%.

e Los calculos representan solo una parte del
efecto ya que consideran créditos en cuotas de bancos pero no incluyen
lineas de crédito ni tarjetas. Tampoco considera otros oferentes de crédito
que alcanzaria el proyecto.

* El efecto se debiese ir mitigando en el tiempo por
alzas dinamicas en la TIC al incorporar nuevas operaciones en los calculos
para la TMC, pero este eventual traspaso no es directo por lo que los efectos
en exclusién se pueden mantener.

b) Impacto en Solvencia
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* Si se considera que el costo de los seguros sera
financiado en un 50% por las entidades (y el 100% de la comision de
corretaje). Considerando solo los datos de bancos en créditos hipotecarios
(incluido Coopeuch y dos filiales de leasing) los costos agregados serian los
siguientes:

 Por concepto de comisiones de corretaje
anualmente los bancos asumirian un costo aproximado de MMUSS$ 53.

» Por concepto de primas de seguros asociados
a créditos hipotecarios tanto de desgravamen e incendio, incluidas las
coberturas de invalidez y sismo, respectivamente, la mitad del costo que los
bancos tendrian que financiar ascenderia aproximadamente a MMUS$ 201
anuales (considerando la comision antes descrita).

e Estos costos pueden asumirse directamente
como menores utilidades asociadas al stock de créditos, lo que también
pueden transformarse en mayores tasas de créditos futuros. En este caso la
tasa de interés no tienen un techo que limite hoy la aplicacion de aumentos
de tasas, aunque la dificultad inherente es que el precio de los seguros varia
en cada licitacion (cada 1 o 2 afios).

2. Restriccidén a la participacion en licitaciones
de seguros asociadas a créditos hipotecarios a las empresas que
tengan la calidad relacionada (aseguradoras y corredoras de seguro)
con la entidad crediticia.

e La norma limita la competencia en las
licitaciones, no observandose los beneficios que podria traer aparejada esta
disposicion teniendo en cuenta que:

- El esquema de licitacion del art. 40 vigente
considera la adjudicacion al menor precio. Por otra parte, este mismo
proyecto incorpora la prohibicion de reemplazar al corredor incluido en la
oferta (tema ya expuesto por la FNE).

Cabe precisar que desde la vigencia de la ley en
2012 los precios de los sequros de desgravamen han caido respecto de los
valores de estos sequros previos a la ley.

e Como medida complementaria que permita
reforzar el objetivo de clarificar las condiciones de precio de los seguros,
aumentar la competencia en el proceso licitatorio y mejorar la eficiencia,
podria analizase la opcion de:

- Establecer en el proyecto de ley que no
procede el cobro de comisién por servicios de recaudacion a favor de
entidades crediticias durante el proceso de licitacién y posteriormente
durante la vida del seguro, en cuyo caso dichos costos tendrian que ser
asumidos por los oferentes de crédito. (Tema propuesto por la FNE).

3. Se prohibe la suscripcién de seguros junto a
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los contratos de crédito, que no digan relacion a los riesgos propios del
endeudamiento, otorgando el derecho de retracto sin distincién del tipo
de cobertura.

e Se permite la contratacion de cualquier
cobertura, en la medida que sea beneficiario de la indemnizacion el acreedor
y que diga relacion a esa operacion.

Propuestas especificas de la CMF

* No se define el concepto de “riesgos propios del
endeudamiento”, lo que resulta necesario para determinar qué coberturas
son las que no se pueden contratar.

 Se establece un derecho a retracto. Si la
operacion crediticia se contrata con seguros, ello esta considerado en la
evaluacion de riesgo, sea al definir la tasa, sea para definir el otorgamiento.

« Por lo mismo, no resultaria apropiado el
retracto en el caso especifico de estos seguros que cubren riesgos de
endeudamiento, como si aplica completamente en cualquier otro tipo de
cobertura no asociado al crédito.

» Es conveniente establecer una delimitacion de
cudles serian estas coberturas, o que podria resolverse a través de un
ajuste legal que delegue en una norma de caracter general de la CMF a fin
de evitar que se disefien multiples coberturas en que sea beneficiario el
acreedor.

4. Se prohibe a los bancos e instituciones
financieras pagar incentivos econdmicos con el fin de estimular la
contratacion de seguros asociados a operaciones de crédito, que
induzcan a sus trabajadores o a los de empresas relacionadas a incluir
productos que no estén directamente vinculados con el riesgo
asegurado.

» La propuesta implica un cambio relevante en la
comercializacibn de seguros asociados a canales masivos que por su
impacto, requiere un analisis mayor a riesgo de generar una traba en el
desarrollo de la actividad.

* La penetracion de seguros es una forma de
inclusion financiera que genera grados deseables de resiliencia en la
poblacién y, por tanto, organismos internacionales relevantes como la
Access to Insurance Initiative (A 2 ii) promueven su desarrollo.

Conclusiones generales

e La CMF recomienda no innovar en un
cofinanciamiento de la prima entre el banco o institucion financiera y el
deudor, respecto de los seguros asociados a mutuos o préstamos de dinero.
Ello atendiendo que los efectos de una medida de este tipo pueden subir
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el costo del crédito.

» La propuesta contrasta con el positivo balance
en cuanto a cobertura y reduccién de precios que se derivan de la
aplicacién del esquema de licitacion de seguros asociados a créditos
hipotecarios, vigente desde 2012 a través del articulo 40.

e Sin perjuicio de lo anterior, la CMF plantea
algunos ajustes adicionales que apuntan al mismo objetivo y que estan
alineados con propuestas de la FNE, tales como restringir cobros de los
costos de recaudacion por parte de entidades crediticias durante el proceso
de licitacion y posteriormente en la vida del seguro.

« Si se persevera en el cofinanciamiento de
seguros asociados a créditos hipotecarios, es importante aclarar que la
medida no debiese aplicar sobre el stock vigente de créditos
hipotecarios.

* En consumo la CMF recomienda analizar este
cofinanciamiento de primas de seguro con cuidado por las eventuales
consecuencias en exclusion y no permitir retracto en seguros que cubren
riesgos propios del endeudamiento bajo un marco normativo claro que
defina la CMF a través de una NCG.

« La CMF recomienda no excluir a empresas
relacionadas en licitacion del articulo 40 ya que se corre el riesgo de reducir
la competencia.

A continuacion, la Comision recibi6 a COOPERA
(Cooperativas de Ahorro y Créditos Asociadas), cuyo Gerente de
COOPERA, seior Pedro Pablo Lagos, efectu6 una presentacion, en
formato ppt, del siguiente tenor:

PRESENTACION DE COOPERA A LA
COMISION DE HACIENDA DEL SENADO

Quiénes Somos:
COOPERA, es la Asociacion Gremial que relne a

seis cooperativas de ahorro y crédito supervisadas por la CMF, con mas de
1.500.000 asociados de Arica a Punta Arenas.
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[E] COOCRETAL Lautaro Rosas

Oriencoop

fa COOPEUCH

Cifras del Sector:

- Entre Cooperativas fiscalizadas por la CMF y por
el DAES del Ministerio de Economia, que agrupan a MM1,6 de las cuales
MM 1,5 pertenecen a Coopera.

Sectores que atienden las Cooperativas:

- Pequenios agricultores

- Microempresarios

- Pensionados

- Empleados sector publico y privado con y sin
informes comerciales.

Importancia del Sector:

- Desarrollo econémico y social, ¢Cémo
cumplimos ese rol?, promoviendo la inclusion financiera, al ofrecer
productos y servicios de ahorro y crédito a personas y empresas que en
general no tienen acceso a ellos mediante otros sistemas, como los
mencionados anteriormente.

Visiéon de Coopera sobre el proyecto de ley:

Respecto de que los seguros asociados a
operaciones de créditos seran pagados en partes iguales entre el
deudor y la institucion financiera, creemos importante mencionar los
impactos que esto podria significar:

- Solo respecto al sector pasivo de la poblacion,
gue las CAC atienden, estamos hablando de poner en riesgo de no calificar a
290.000 personas aprox. ya que dicho Riesgo, se traduce en una tasa del
crédito mas alta, mientras que el espiritu del sector es que el costo del
credito no termine perjudicando a sus socios.

- El incremento de costos que debera asumir la
cooperativa por concepto del pago del 50% del valor de la prima, afectara
muy negativamente a muchas cooperativas, dado el efecto en la liquidez
mensual que debe desembolsar para el pago del seguro, recordemos que las
cooperativas sufren por no tener acceso a financiamiento los dltimos afos.
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- Por ultimo recalcar que en las Cooperativas los
socios son duefios de la misma y no existen socios controladores como en
las S.A. y por tanto el costo mayor lo terminan pagando los mismos socios.

Respecto de que los deudores asegurados
puedan retractarse en un plazo de 10 dias, creemos importante
mencionar que:

- Hoy los seguros no tienen caracter de
irrenunciable y el dar un derecho a retracto de alguna manera, se
transformaria en una barrera mas de entrada por riesgo, dependiendo el tipo
de socio que este postulando al crédito, ya sea por edad o por tipo de
industria en la que esté inmerso.

CONCLUSION

- Para Coopera como representante del sector
que mas aporta en la inclusion financiera, este proyecto es perjudicial,
tanto para los socios como para las cooperativas, que hoy en dia se han
ido transformando en una alternativa, real, econémica y formal de
contar con servicios financieros.

El Honorable Senador sefior Garcia consulto si
existe alguna limitacién impuesta por el licitante que quiere asegurar el riesgo
respecto de la participacion de quienes postulan como aseguradoras.

El Intendente de Seguros, seiior Daniel Garcia,
explicé que hoy no existen restricciones para distribuir seguros entre bancos
gue tengan participacion en aseguradoras, la obligacion sélo es de licitar y
adjudicar a quien ofrece el precio mas bajo.

En sesion de 3 de noviembre, la Comision
escuchd al Gerente General Ejecutivo de BancoEstado, sefior Juan
Cooper, quien efectué una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Impactos del proyecto de ley que modifica el
art. 40 de la Ley de Seguros y el Cédigo de Comercio

 Para BancoEstado se facilita la inclusién
financiera al contar con acceso a la proteccion de seguros.

— Canales de distribucién propios
— Coberturas a bajo costo
— Acceso a un mayor humero de clientes

 Los seguros son una herramienta de proteccion
social a los Mipyme y consumidores.

* En el caso de que el cliente no contrate el seguro
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gueda desprotegido frente a los riesgos de fallecimiento, cesantia, salud,
incendio y terremoto.

» BancoEstado al negociar colectivamente logra
condiciones mas favorables para las carteras masivas.

83 Millones de Pélizas
’ Banca Seguros

4 0 Millones de Pélizas
’ Asociadas a Seguros de Créditos

43 il familias Beneficiadas con
Pago de Siniestros el 2019

50 Mil millones pesos en 2019 e

pagos de Siniestros ~dl

Impactos en consumidores y Mipymes

» La modificacién genera efectos perniciosos para
sectores vulnerables que van a terminar fuera del sistema financiero
bancario por el encarecimiento del crédito, dado que los bancos asumiran
mayores costos, tanto hipotecario como de consumo, con los consiguientes
riesgos de informalidad financiera (Desbancarizacion).

» Para los consumidores implicara desproteccion
por riesgos de: fallecimiento (deuda se traspasa a la sucesion), cesantia (con
deuday sin trabajo), incendio (con deuda y sin casa).

» Los seguros asociados a un crédito mitigan el
riesgo de la morosidad, al disminuirlo permiten que el crédito sea mas
barato, de lo contrario, el riesgo sera incorporado en la tasa.

 BancoEstado juega un rol importante en la
reactivacion econdémica. Las indicaciones a este proyecto implicarian un
freno a este desafio.

Principales indicaciones que modifica el art. 40
Ley de Seguros y el Cédigo de Comercio

- Pago de la prima en partes iguales entre el
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acreedor y deudor para seguros asociados a créditos.

- No se podran contratar seguros proteccion
cliente o voluntarios, junto con el crédito, ni al momento de la apertura del
medio de pago.

- Prohibe a las empresas relacionadas (corredor o
compafiia de seguros) participar en las licitaciones publicas de seguros
hipotecarios de la entidad crediticia.

- El banco debera pagar la comision de
intermediacién en seguros hipotecarios.

- Prohibe incentivos a trabajadores en la oferta de
estos seguros.

Modificaciones al art. 40 DFL 251

Regula la licitacion publica de seguros
hipotecarios

Se agrego0 el siguiente parrafo al numeral 1: “La
prima de los seguros que se contraten en virtud del presente articulo, seran
pagados en partes iguales por la entidad crediticia y sus deudores.”.

» Generara desbancarizacion y las instituciones
otorgaran créditos a segmentos de mayores ingresos.

e Implicard un aumento de las tasas de interés
para hacer frente al mayor costo del crédito. Disminuira el otorgamiento de
creditos a sectores mas riesgosos.

» Establece una obligacion de prestacion gratuita
de parte de las entidades financieras, confundiéndose al beneficiario final
protegido por el seguro.

Se agrega un nuevo numeral 9: “No podran
participar de la licitacion las empresas que de conformidad al articulo 100 de
la ley N°18.045 sobre mercado de valores, tengan la calidad de empresa
relacionada con la entidad crediticia.”.

» La FNE ha instado a incentivar la participacion y
competencia. Este era el espiritu del proyecto de ley original, y que se busca
reforzar. Esta indicaciéon se aleja de dicha finalidad.

» Efecto discriminatorio en el mercado, pues todas
las entidades deberian poder participar y ofrecer condiciones en igualdad de
condiciones.

e Se debe tener presente que los seguros
relacionados a los créditos hipotecarios se contratan mediante licitacion
publica obligatoria, por lo que con esta indicacion se atentaria a la libre
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competencia.

 Importancia del rol de las corredoras las cuales
prestan asesoria y facilitan el cobro de los siniestros, actuando como
intermediarios entre el cliente y la compafiia aseguradora.

Modificaciones al Cdédigo de Comercio en
materia de seguros

Se agrega un nuevo articulo 520 bis que regula el
“interés asegurable” en los seguros asociados a obligaciones de crédito.

» Se reiteran los argumentos respecto al pago de
la prima en partes iguales para seguros asociados a créditos hipotecarios,
asunto ya incluido en art. 40 del DFL 251, y sefala que la comision por
“licitacion” (intermediacién) debe ser carga exclusiva de la entidad crediticia.

» La Banca Seguros tiene como beneficiario “final”
al cliente y su familia: en caso del fallecimiento (los familiares quedan sin la
deuda), en caso de incendio o terremoto (puede reconstruir o reparar la
vivienda) y en caso de cesantia (pagar las cuotas de su crédito, sin quedar
mMoroso mientras se reintegra a la vida laboral). Al no contar con estos
seguros quedarian desprotegidos afectandose a los sectores mas
vulnerables. (Ej. Terremoto 27F: 60.720 siniestros. Monto pagado: aprox. UF
3 millones).

e Sefiala que la porcibn de la prima
correspondiente a la comisién por licitacion debe ser de carga exclusiva a la
entidad crediticia. Lo que desincentiva el uso de la corredora de seguros, que
tienen como propdsito prestar servicios al cliente y ser un intermediario entre
éste y la compafia de seguros.

e También impacta al segmento de
microempresarios, que buscan proteger sus herramientas de trabajo
(vehiculos, locales, equipamiento).

Se agrega un nuevo art. 538 bis que regula los
seguros asociados a productos o servicios financieros.

* Reitera el pago de la prima en partes iguales por
acreedor y deudor, y dispone que, con ocasion del otorgamiento,
renegociaciéon o repactacion de productos o servicios financieros, no se
podra contratar seguros distintos de aquellos en que el beneficiario de la
indemnizacion sea el acreedor.

 Principio que se debe proteger es la
transparencia e informacidén que se le entrega al cliente al momento en que
se le ofrecen los seguros ya sea para proteger su vida, sus bienes
particulares o aquellos para desarrollar su emprendimiento.

* No hay problema con la simultaneidad de la
contratacion. Lo relevante es una adecuada asesoria y entrega de
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informacion para contratar productos de manera libre y voluntaria.

» Se reitera la dificultad que se genera para los
sectores masivos el acceder a los seguros en forma individual. Si hubiese
acceso, se encarecerian la contratacion de estos seguros a los clientes.

Se agrega un nuevo art. 538 ter que prohibe pagar
incentivos econdmicos que incentiven a los empleados a incluir productos
gue no se vinculen con el riesgo asegurado.

* No es claro a que aplicaria esta norma, dado que
en el articulo 538 bis anterior, se prohibe la venta de esos seguros.

e Lo relevante es la transparencia de la
informacion y la asesoria adecuada, que permite la contratacion voluntaria e
informada de productos financieros y no la prohibicion total de incentivos.

« Eliminar esto podria significar una disminucion en
el acceso de los seguros en forma legitima y transparente.

Ejemplo Concreto Cliente BancoEstado

i. Crédito Hipotecario de 2.000 UF a una tasa
UF+1,99% anual a 20 afios, el dividendo es $311.165. De este dividendo
alrededor de $22.000 son las primas de seguros (desgravamen e incendio).
Para financiar el 50% de la prima del seguro la tasa subiria de 1,99% a
2,42% (incremento de un 22%).

ii. Crédito de Consumo de $2.000.000 a una tasa
1,55% a 36 meses, el valor cuota con los seguros son $78.076. Los seguros
son $5.200 (desgravamen y cesantia). Para financiar el 50% de la prima del
seguro la tasa mensual subiria de 1,55% a 1,76% (incremento de un 14%).

Impactos Estimados

e Con los supuestos anteriores, se estimé que a
nivel agregado un 12,6% de las operaciones en cuotas podrian quedar
restringidas dado que sobrepasarian la TMC vigente (236 mil operaciones en
doce meses).

* Los calculos representan solo una parte del
efecto ya que consideran créditos en cuotas de bancos, pero no incluyen
lineas de crédito ni tarjetas. Tampoco considera otros oferentes de crédito
gue alcanzaria el proyecto.

Consideraciones finales

» Desbancarizacion

» Aumento de costos en los créditos
* Fomenta la informalidad

* Frena la reactivaciéon econémica
* Impacta la libre competencia
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» Desproteccion a los sectores mas vulnerables

Enseguida, la Comisién escuché al Fundador de
Felices y Forrados SpA, seifior Gino Lorenzini, quien efectu6 una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

GRAVES ERRORES DE FORMA:

INCONSTITUCIONALIDAD ART 69

ARTICULO 69 DE LA CONSTITUCION POLITICA
DE CHILE

Articulo 69.- Todo proyecto puede ser objeto de
adiciones o correcciones en los tramites que
corresponda, tanto en la Camara de Diputados como
en el Senado; pero en ningin caso se admitiran las
que no tengan relacién directa con las ideas
matrices o fundamentales del proyecto.

¢IDEAS MATRICES DEL PL 10.162-057?
.MODIFICABA DL 3.500? NO.

11 OBJETIVOS DEL PROYECTO DE LEY

El presente proyecto de ley busca fortalecer la confianza en los mercados, con el
objeto de legrar un buen funcionamicnto de éstos, cn un marco de compeiencia leal v
tica, en donde no existan abusos de sus participantes.

En particular, las modificaciones que s¢ pretenden introducir a la ley K® 18.0435, de
blercado de Valores, v a la ley N 18046, sobre Sociedades Andnimas, tienen por
objetivo perfeccionar ¢l marco regulatorio vigenie para sancionar conduwctas abusivas,
brindar mayvor profeccidn a los accionistas minofitarios ¥ a los inversionisias,
clarificar las responsabilidades de los auditores exiernos v foralecer el rol de
Supervisién de la Superintendencia de Valores v Seguros,

CONSTITUCION
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Articulo 69.- Tode proyecto puede ser objeto de
adiciones o correcciongs en los trimites que
carresponda, tanto en la Cémara de Diputados como
en el Senado; pero en ningdn caso se& adaitirdn las
fque no tengan relacidn directa con las ideas
matrices o fundamentales del proyecto.

IDEA MATRIZ NO INCLUYE MODIFICAR EL DL 3.500

. OBRJIETIVOS DEL PROYECTO DE LEY

El presente proyecto de ley busca foralecer la confianza en los mercsdos, con el
objeio de logme un buen funcionamiento de éstos, en un marco de compeiencia leal ¥
dica, en donde ni existan abusos de sus paricipantes.

En particular, las modificaciones que se pretenden introducir a la ley N® 18,043, de
Mercado de Valores, v a ba bey WN® 1RG, sobre Sociedades Andnamas, tiemen por
objetive perfeccionar ¢l masco regulatonio vigente para sancionar conducias abusivas,
brindar mayor proteccion a los accoionmtas mmontanos ¥ oa los inversiomstas,
clarificar las responssbilidades de los auditores exiemos v fonalecer el rol de
Supervissin de la Supermbendencaa de Valores v Segumos,

ERRORES DE FONDO:

INCONSTITUCIONALIDAD
1) IGUALDAD ANTE LA LEY

) 2) LEGITIMO DERECHO A ACTIVIDAD
ECONOMICA

3) NO DISCRIMINACION ARBITRARIA
4) DERECHO DE PROPIEDAD.

INDICACIONES BOLETIN 10.162-05, IGUALDAD
ANTE LA LEY Y LEGITIMO DERECHO DE EMPRENDER ACTIVIDAD
ECONOMICA.

1) Requisito de Capital para constituir una AFP
que TOCA el dinero.

5.000 UF o $144.500.000.

2) Requisito para una empresa que brinda
sugerencias financieras que NO TOCA EL DINERO 60.000 UF o
$1.734.000.000.

3) Se afecta al CONSUMIDOR, precio FyF
subiria de $2.000 mensuales a $10.000, afectando a la gente mas
HUMILDE.

¢Por qué el Ministro Briones, quiere imponer una
barrera de entrada arbitraria que es 12 veces superior a una AFP?

INDICACIONES BOLETIN  10.162-05, NO
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DISCRIMINACION ARBITRARIA DEL ESTADO: SUPERINTENDENCIA DE
PENSIONES

Risria Tignica N° &
[wrdiaciin p g mpr o S ko cemiaday 2 fondon
Wi 103G

Esta nota técnica amaliza la tendencia de los traspasos entre fondos en el periodo
marzo 2014 — enero 2020 v el desempefio que obtuvieron los afiliados que realizaron traspasos de

1) Sin AUTOR.
https://www.spensiones.cl/portal/institucional/594/articles-
13911 recurso_1.pdf

2) Marzo 2014 a Enero 2020 ¢por qué no se
incorporé pérdida de -17% del Fondo A a Marzo 20207

Se registra un total de 7.836.426 observaciones [cambios de fondo), para un total de 1.198.520
afiliados, de los cuales 67% son hombres v 33% son mujeres. S5e observa que 495.618 afiliados
(41% sobre el total) sdlo ha realizado un traspaso durante el periodo observado.

3) 495.618 (41%) se cambié 1 vez (por ley al
cumplir 51 o 56 afnos),

En FyF hubo 67 sugerencias entre Marzo 2014 y
Enero 2020.

INDICACIONES BOLETIN 10.162-05, 303.000
GANADORES ¢(POR QUE SP NO ANALIZA A LOS 303.000
GANADORES?

Hoemibres Mujeres Total
Ndmaero de aflliades que traspasaron londos 713.563 484,957 1,198,530
Diferencia rentabifidad estrategia Frosmadio el i i
mienas inicial Medianas L T -5 Th Ea%
Diferencla rentabilidad estrategla ik i = i
mienos defecto Miediiana -3, 7% -&, B -3,6%
Fonda Inkdal 186,608 (26,2%) | 1156829 (24,1%) | 303.437 [25,3%)]
Ganadores estrategia
Fondodefecte | 199 228 (27,8%) | 129.787 (26,8%) | 328.015 (27,4%)

Fuente: Superintendencia de Pensiones

INDICACIONES BOLETIN 10.162-05, ESTUDIO
SUECO: MAGNUS DAHLQUIST
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Individual Investor Activity and Performance

Magnus Diahleguist
Stockholm Sehool of Economics and CEPR

Josd Vieente Sartines

University of Connecticot

"l Soderlind

University of 5t. Gallen amnd CEPR

Abstract

Wi [EFITHHITE (1S ||.|.||l\. agtvimy .||||_|_ IH'. TR L TRt ] |.||5.;|' |_|.||||"5 af M ||.|||1|.||
invesbons froms Swaslen’s Premion Pesfm System. We Gl vt active instons
cam higher retums and 1 -'-..-mJJu-:-:m:I s than do inactive investors, A pser-
ormamee deconpsition angli reveals thit most ot perforoenee by sctive
IS s I|.|' |-|'\-:||I -|."..:-rh|- NN = |III'\-\.'\-|.||_I:!. ERIEINTE ||;I|II.;.|: ."I||_::'\- anid
et ¢ lismes. While activigy is Deneficial for some investors, extreme Bows out of
I||I!|II|:|'| |"|!|||h. :||f-|'\:[ r||:II1|'I. 1L T ) 'I..||:|I'H. ALy v for all investors |":I|..I.|'I.||
advizors, by comtrilbut Fighto coorndinate investments aml redemgd ions, exacerisle

1 s negat iyl ioc LE (JEL G11. G HAG)

- Estudio objetivo CON AUTORES.

- Inversores activos ganan retornos mas altos
ajustados por riesgo que los inversores pasivos.

- Estudio adjunto por email a la Comision de
Hacienda de Camara de Diputados.

BOLETIN 10.162-05, ¢POR QUE 150.000
CHILENOS PAGAN LIBREMENTE SERVICIO DE INFORMACION DE
F&F?
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1) Mi AFP me informa que ultimos 12 meses he

ganado gracias a FELICES Y FORRADOS UF+7,65% en vez de UF+3,89%
del FONDO A.

2) Antes de 1999, s6lo Fondo C y AFP asumian

3) Si les preocupa la ESTABILIDAD DE LOS

9 ANOS DE HISTORIA FYF: SUBIMOS LAS PENSIONES

¥

PEMESIOMADS EN 2015

TEHA S60U6300000
Hit RETIRA DD §20.000.,000
HOY S56, 000,000

PEMSION ORKGINAL 5256 000
PEMSION ACTUAL  5300,000

FELICES Y FORRADOS: ACLARACIONES

6. “¢, Movimientos masivos de

desestabilizan los mercados”?

MERCADOS ¢ Por qué no se devuelve la ley a 1998 y todos al Fondo C sin
pérdidas?

fondo

Recordar también el marco regulatorio: D.L. 3.500
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hscerse em un meresdo secundasso foremal.

La Admenistradom podnd efectuar tansferencias de insirementos enire sus Fondes, solo por los tmspasos
del valor de las cuotas de los afiliados entre lox Fondos que admansstra, fsim recamir a los mercados Tormalcs, |
Ademis, como consecuencia de los taspases anies mencionados, podni cbectuar iranslerencias de iEsinamemios
por los tmspascs del valor de las cucstas del encaje de un Fondo o oo, Ambas temsferencias temdrin lugar a los
precios que =2 delerminen, segin o sefialado on ¢l articulo 35,

Articuls 48° - Todas las trassaccionss de titulos efiechzadas con los recursos de un Fosda de Pensiones deberdn

6. “Movimientos masivos

desestabilizan los mercados”

FIAP: Estudio 2007

de

&, "Movimiontos masivos de fondo desestabilizan los mercados”
Fl&P: Estudio 2007
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REFORMAS AL D.L. 3.500

i FELICES Y FORRADOS: COMUNIDAD FYF MAS
DE 1 MILLON DE CHILENOS

La #Comunidad FyF: Ciudadanos opinantes,
felices, agradecidos

- Educacién y democratizacion de la informacion
- “Uso el sistema a mi favor”

- “La verdad estéa en mi cartola”

Confianza validada en suscriptores y fans:

- 150.000 premium + 100.000 gratuitos

- Facebook 929.000

- Twitter 88.000

- Instagram 132.000

- Youtube 188.000

INDICACIONES BOLETIN 10.162-05, 2

CAMINOS SENADO

ALTERNATIVA 1

- En reforma previsional, regresar DL 3.500 a
1998, regresamos todos al Fondo C, y se devuelve riesgo de pérdida a las
AFP. (Deja de existir FyF, pero ganamos 11 millones de trabajadores).

ALTERNATIVA 2

- Se declare la INCONSTITUCIONALIDAD de las
modificaciones al DL 3.500 incumpliendo Art. 69 de la Constitucion en PL
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10.162-05.

- Que Gobierno incorpore modificaciones en la
reforma previsional para regular a FyF.

- Boleta de 5.000 UF y no de 60.000 UF, porque
es una discriminacién ARBITRARIA que beneficia a las AFP.

A continuacién, la Comisiébn escuchd al
Presidente de Cajas de Chile A.G. (Asociacion de Cajas de
Compensacion y Asignacién Familiar), sefior Tomas Campero, quien
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Normativa de Seguros

Presentacion ante la Comision de Hacienda del

Senado

Contenidos

1. Resumen

2. Antecedentes Cajas de Chile

3. Crédito Social

4. Evaluacion Normativa de Seguros en P.L.
10.162-05

Resumen

* Opinién favorable a fortalecer la normativa y
las practicas en el mercado de seguros.

* No obstante, la normativa de seguros
propuesta en la iniciativa legal podria no ser la 6ptima, en particular la
relativa al copago de la prima de seguros asociados a los créditos y al
derecho a retracto de aquellos que cubren “riesgos propios del
endeudamiento” (desgravamen y cesantia):

- Eventualmente, generaria efectos adversos en
inclusién financiera: menor acceso al crédito y desincentivo a la incipiente
industria de microseguros.

- En particular, podria significar menores
beneficios sociales para los afiliados a Cajas de Compensacion, con
relacion a los que actualmente reciben.

e Sugerencia de estudiar alternativas de
normativa que cumplan iguales objetivos, minimizando efectos adversos:
mejorar fiscalizacion y multas, competencia, transparencia y educacion
financiera, etc. Idealmente, abordar integralmente el problema,
elaborando un proyecto de ley especifico (al igual que lo han hecho varios
paises OCDE) que estimule la inclusién financiera en seguros (derechos de
consumidores, acceso y educacion financiera).
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Sintesis Cajas de Chile

s Sintesis Cajas de Chile Affo 2019
T Entidades de Seguridad Prestaciones Legales
4 Social, no financieras

+ 24 millones de licencias médicas

nillones de afiliad ] ] ) =
I € ainlacas + 7 B millones de ._1-_~|B|1.a|_||:}r|.e'5.f..}rnlh._ues

= T9.2% trabajadores

= 20.8% pensionados Beneficios Soclales
- 4 555 mil millones de beneficios en salud,

+ 400 sucursales s - <. '

educacion, recreacion y bonos familiares,

= - + 2.3 millones de créditos sociales
0 empresas afiliadas e

Sin fines de Lucro + Excedentes se Distribuyven en Beneficios Sociales

¢ Autohnancliadas

Avances Cajas de Compensacion

i A ' ? |y i 1T 1 '] s 1|
Aayvor Cobertura Poblaciona w AUumento Benelicios Sociales

Rol en Contingencia Sanitaria y Econdémica
(Marzo a Agosto 2020)

Mayores beneficios en salud - 2 millones de
prestaciones

- Aumentaron los servicios gratuitos o descuentos
en telemedicina, vacunacion, examenes preventivos, farmacias, entre otros.

Atencion para adultos mayores y entrega
gratuita BIP! TAM

- Acompafamiento: campafia de contactos
telefonicos de apoyo y orientacion respecto del uso y acceso de los
beneficios.

- Evitar adultos mayores asistan a sucursales:
opcion de apoderados y mandatos, tarjetas de prepago, pago en cuentas
bancarias, etc.
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- Convenio con Ministerio de Transportes y
Telecomunicaciones para entrega gratuita a 500 mil adultos mayores de
Regién Metropolitana.

Facilitar 32 Centros Recreacionales como
Residencias Sanitarias

- Convenio con MINSAL/SENAMA para que 32
centros recreacionales, 1635 camas, sean utilizados como residencias
sanitarias durante la contingencia.

Asegurar Operacion de Contingencia:

- Reorganizacion para asegurar entrega de
prestaciones legales y beneficios sociales: privilegio de atencion por canales
remotos.

- 1 millones de Licencias Médicas Pagadas
(incluyendo extension post natal).

- 5 Millones de Asignaciones Familiares
(incluyendo pago directo a trabajadores acogidos a Ley de Proteccion del
Empleo).

Facilidades para la solicitud y cobro de
prestaciones y beneficios

- Extension de plazos (hasta seis meses) y
suscripcién remota de solicitudes, flexibilidad para entrega de antecedentes
(ej. licencias médicas, bonos, reembolsos, etc.).

Reprogramacion y flexibilidad para pago del
Crédito Social

- Cerca de 500 mil afiliados trabajadores (25%
cartera) acogidos a reprogramacion, $650.000 MM de saldos insolutos de
capital.

- Costo financiero asumido por Cajas, sin acceso a
medidas de liquidez o garantias estatales.

Crédito Social: Datos y Caracteristicas

- Las Cajas en su conjunto entregan cerca de 2, 3
millones de créditos al afio a 1, 7millones de afiliados.

- Monto total de los créditos entregados asciende
a cerca de USD 2.200 millones anuales y USD 3.000 millones en stock.

- Es solicitado mayoritariamente por
trabajadores y pensionados con rentas inferiores a 500 mil pesos.
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- El promedio de los créditos es cercano a $1
millon. Sin embargo, 800 mil créditos son por montos menores a $100
mil.

- 60% de beneficiarios del crédito social son
mujeres.

- Destinos del crédito: 40% de los afiliados que
accede a un crédito lo hace para solventar necesidades de salud y
educacion, 20% lo hace para realizar mejoras en el hogar. También los
créditos sociales son utilizados para consolidar sus deudas y ordenar asi su
situacion financiera.

El Crédito Social es parte de los beneficios que
entregan las Cajas a sus afiliados, es distinto a un crédito comercial y cuenta
con una regulacion muy exigente (Circular 2052 de SUSESO):

- No tiene fines de lucro: todo excedente es
devuelto a los propios afiliados a través de nuevos créditos o beneficios
sociales.

- Es de amplio acceso: inclusive si el afiliado
tiene antecedentes comerciales (60% de los beneficiarios del crédito social
registran morosidad en el sistema financiero).

- No discrimina: condiciones son parejas para
todos. igual tasa de interés para un mismo tramo de monto y plazo del
crédito —» Fundamental rol del sequro de desgravamen (obligatorio por
disposicién de Superintendencia de Seqguridad Social) y el de Cesantia que
es voluntario.

- Limita al sobreendeudamiento: el monto de las
cuotas no puede superar ciertos porcentajes del ingreso (ej: maximo de 5%
para afiliados con bajas pensiones).

- Disposiciones normativas para flexibilidad de
pago y apoyo ante emergencias financieras:

Se permite reprogramar o diferir hasta 6 cuotas, a
costo cero 0 minimo.

Multiples casos: menores ingresos, cesantia,
enfermedades, auxilio en general.

Recién actualizada (Normativa SUSESO del 16 de
abril 2020): se sumaron nuevos casos de suspension del empleo y reduccién
jornada laboral.

Evaluacion Normativa de Sequros en P.L.

10.162-05
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Disposiciones que podrian generar efectos
adversos o no cumplir sus objetivos:

1. La prima de seguros asociados a productos
0 _servicios financieros se pagara por partes iguales entre deudor y
entidad otorgante del crédito. Nuevo articulo 538 bis del Cddigo de
Comercio.

2. El contratante siempre tendra la facultad de
retractarse, dentro del plazo de diez dias, contados desde que reciba la

poéliza. Nuevo articulo 538 bis del Cédigo de Comercio.

3. No podran celebrarse junto a los contratos
de crédito, contratos de sequro que no digan estricta relacién con los

riesgos propios del endeudamiento. Nuevo articulo 538 bis del Cédigo de
Comercio.

4. Prohibicién de pagar incentivos econémicos
para incentivar venta de seguros no vinculados al riesgo de las
operaciones de crédito. Nuevo articulo 538 ter del Cédigo de Comercio.

1. La prima de seguros asociados a productos
0 servicios financieros se pagara por partes iguales entre deudor y
entidad otorgante del crédito. Nuevo articulo 538 bis del Codigo de
Comercio.

En caso de pagar un 50% del seguro de
desgravamen (obligatorio por normativa de SUSESO) y de cesantia, las
Cajas de Compensacién podrian dejar de entregar anualmente $34 mil
millones en beneficios, equivalentes a 8,1 millones de prestaciones en
los ambitos de salud, educacion, recreacion, bonos pro familias, entre otros.

- Por normativa de las Cajas, el pago de los
seguros a un afiliado debera corresponder a un beneficio que se debera
descontar de su Fondo Social, disminuyendo asi el monto disponible para la
entrega de otros beneficios, afectando sus politicas de beneficios de mayor
impacto social.

También, podrian entregar un 15% menos de
créditos sociales, afectando a 170 mil personas, lo que impactaria
directamente en la inclusién financiera de la poblacion de menores recursos.
Al afectar su Fondo social en aproximadamente $114 MM se limitan sus
posibilidades de reinvertir en nuevos creditos sociales (las Cajas no pueden
captar fondos, ni tienen acceso al Banco Central).

La opcién de subir las tasas de interés para
contrarrestar la merma en su Fondo social es muy limitada para las Cajas,
dado su normativa de caracter social de no discriminacion en el acceso al
credito.

2. El contratante siempre tendra la facultad de
retractarse, dentro del plazo de diez dias, contados desde que reciba la
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poéliza. Nuevo articulo 538 bis del Cédigo de Comercio.

No contar con la certeza que un beneficiario del
crédito social mantendra el seguro de desgravamen (muerte e invalidez)
afecta directamente la mantencién de Ila politica de tasas no
discriminatorias de las Cajas (igual tasa para todos los afiliados en un
mismo tramo y plazo de crédito, independiente de su riesgo) y el acceso al
crédito a personas de menores ingresos o con morosidad.

- Este seguro es parte de la evaluaciéon de riesgo y
fijacion de tasas actuales: permite atenuar el mayor riesgo de una cartera de
60% de deudores con morosidad en el sistema financiero y colabora a
mantener tasas “redistributivas”, iguales entre afiliados.

- De hecho, por estos motivos es la propia
normativa de la Superintendencia de Seguridad Social la que obliga a
mantener el seguro de desgravamen y no una opcion libre de las Cajas.

A su vez, también la mantencién del seguro de
cesantia (de libre eleccion) ha probado ser una herramienta socialmente
eficiente, versus los costos alternativos (solventar la carga financiera de las
familias ante eventos de menores ingresos, gastos de cobranza, etc.), y ha
permitido mantener los niveles de liquidez que permiten ofrecer mayores
posibilidades de reprogramaciones a sus afiliados.

Importante contar con una evaluacion social de la
medida de retracto y de copago equitativo de seguros asociados al riesgo
directo del crédito (cesantia y desgravamen) versus el actual pago de 100%
por parte de los deudores.

—»No es claro ni hay evidencia que sefiale que
deudores capturaran completamente el ahorro por pago del 50% de la prima
(podrian aumentar y también las tasas de interés), siendo que socialmente
podrian generarse efectos negativos como deterioro de la inclusién
financiera, junto a otros efectos (ej. menores beneficios que podrian entregar
las Cajas).

Ejemplos de costos de seguros de
desgravamen y de cesantia, para un crédito de $1M a 36 meses:

- Seguro de Desgravamen: $1.900 mensuales.
- Seguro de Cesantia: $2.500 mensuales.

3. No podran celebrarse junto a los contratos
de crédito, contratos de seguro que no digan estricta relaciéon con los
riesgos propios del endeudamiento. Nuevo articulo 538 bis del Codigo de
Comercio.

4. Prohibicion de pagar incentivos econémicos
para incentivar venta de seguros no vinculados al riesgo de las
operaciones de crédito. Nuevo articulo 538 ter del Codigo de Comercio.
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- Las Cajas no comercializan mayormente seguros
gue no tengan relacién directa con los riesgos del crédito social
(Desgravamen y Cesantia). No obstante, si estamos interesados en avanzar
en aportar a una mayor inclusion financiera a través de la masificacion de los
microseguros, segun las mejores practicas y experiencia de otros paises, lo
gue ha beneficiado a la poblacion mas vulnerable.

- Chile aun tiene una industria muy incipiente de
microseguros, por lo que generar prohibiciones podria no colaborar a su
desarrollo.

Sugerencias:

» Si el problema han sido malas practicas en la
venta de seguros, mas que prohibir o restringir su comercializacion junto a
los contratos de crédito, se sugiere estudiar alternativas de normativa que
cumplan iguales objetivos con base a las mejores practicas
internacionales, minimizando efectos adversos y potenciando la inclusion
financiera.

* Ejemplos de buenas practicas:

Aumentar transparencia y educacion financiera en
la venta de los productos de seguros:

- Regular claramente las modalidades de
aceptacion y entendimiento por parte de los asegurados del producto que
estan adquiriendo.

- Establecer procesos de supervisién post venta
independientes, vinculantes, que aseguren que el cliente esta satisfecho y
comprende el producto que suscribid.

e Estimular ain mas la competencia para bajar
precios y evitar primas artificiales:

- Licitaciones en créditos de corto plazo.
- Aumentar la competencia en punto de venta.

- Regular que los plazos de los contratos se
ajusten a posibilidades de prepagos o tipos de créditos.

- Restringir primas Unicas o costos de salida:
primas debieran ser preferentemente mensuales.

* Mejorar la fiscalizacion y sanciones de los
agentes:

- Aumentar las penas y practicas no deseadas que
conduzcan a “enchufar” seguros sin que el cliente comprenda bien sus
alcances, costos y beneficios, potenciando la fiscalizaciéon de los organismos
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reguladores.

- Establecer obligacion de mayor regulacion
interna de la cadena de empresas que ofertan seguros, para evitar estas
practicas. Por ejemplo, explicitar que los seguros son voluntarios en los
reglamentos internos, contar con incentivos laborales si se cumple o no una
venta transparente (con base a procesos de supervision post venta
independientes, asegurando que aquellos clientes que posean mdultiples
seguros estén conscientes de ello y comprendan los costos y beneficios).

* Regular los incentivos a la venta para las
personas que participan en la cadena de promocion y suscripcion de polizas,
de tal manera que no se empuje la venta de seguros no transparentes para
los clientes:

- Explicitar comisiones y limitar su porcentaje
dentro de la prima (se pague el seguro, no las comisiones o gastos).

e Limitar las posibilidades de que el afiliado
suscriba seguros innecesarios que no le entreguen coberturas que sean
necesarias para €l y su familia:

- Autorizar comercializaciéon solo de seguros de
alta siniestralidad, no artificiales, Gtiles para los afiliados de menores ingresos
(microcreéditos).

- Las siniestralidades de los productos de seguros
gue se vendan deben ser publicas.

- No permitir mezclar productos de seguros de
menor relevancia (poca utilidad o siniestralidad) de aquellos claramente
importantes para los afiliados, como son el desgravamen, desempleo, salud,
incendio, terremoto etc. que ayudan a las familias a superar eventos
catastroficos que sus ingresos mensuales no se los permiten.

Conclusiones:

» Opinién favorable a fortalecer la normativa y
practicas en el mercado de seguros. No obstante, la normativa de
seguros propuesta en la iniciativa legal podria no ser la 6ptima.

* Sugerimos promover activamente una mayor
penetraciéon de microseguros en todos los segmentos, que permitan que
las personas enfrenten situaciones que de no tenerlos o0, no son capaces de
enfrentarlas econémicamente o se deben sobreendeudar para hacerlo, con
productos de alta utilidad y bajo costo para los clientes.

e Todos Ilos paises desarrollados cuyas
legislaciones apuntan a la inclusién financiera poseen productos de
calidad y una altisima penetraciéon de seguros en su poblacion,
muchisimo mayor que Chile, con buenas practicas, buenos condiciones
para consumidores y con escalas de volimenes que hacen que los precios
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sean mas baratos para los usuarios finales.

 Idealmente, abordar integralmente el
problema, elaborando un proyecto de ley especifico (al igual que varios
paises OCDE), que estimule la inclusion financiera en seguros (derechos de
consumidores, acceso y educacion financiera).

Enseguida, la Comision escucho al
Vicepresidente Ejecutivo del Retail Financiero, senor Claudio Ortiz,
quien efectudé una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

OPINION: Proyecto de Ley que Establece
nuevas exigencias de transparencia y reforzamiento de
responsabilidades de los agentes de los mercados (Boletin 10.162-05)

1. Contexto del proyecto de ley

2. Efectos indeseados en el mercado financiero y
las personas

3. Errores técnicos de algunas indicaciones

4. Comentarios especificos a las indicaciones

5. Principales conclusiones

1. Contexto del proyecto de ley

La economia chilena vive su peor crisis en casi 4
décadas.

 Triple crisis (estallido social, pandemia y crisis
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econOmica internacional)

e El Comercio estd entre los sectores mas
afectados:

* Cierre de tiendas

» Horarios reducidos
e Comercio informal
* Tipo de cambio alto

Avalancha regulatoria

Regulaciones para Crisis + Regulaciones en
periodos de Normalidad

Empresas sectar
financiero

¢Qué esta en juego?

* Inclusion y acceso al mercado formal del crédito
* Desarrollo del mercado crediticio

* Crecimiento de la economia

* Efectos permanentes no deseados

- Todos los seguros que comercializa nuestra
industria son de contratacion voluntaria.

- Nuestro foco es el mercado de personas
naturales.

- Nuestra preocupacibn se centra en 5
indicaciones (520bis, 538bis, 538ter, Articulo 9 nuevo, Articulo 19 ter)

2. Efectos indeseados
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* Exclusidén de a lo menos 630.000 personas del
crédito formal regulado (10% de los clientes actuales de la industria,
focalizado en segmentos mas vulnerables)

* Grandes beneficiados: oferentes de créditos no
regulados e informales

e Discriminacion para oferentes y para
consumidores

« Se promueve la desproteccion de amplios
segmentos (de mayor edad y empleos mas precarios)

 Obstaculo al desarrollo de la Portabilidad
Financiera

e Se pasan a llevar los derechos de los
trabajadores:

- Contratos de trabajo
- Acuerdos sindicales

3. Errores técnicos

1. La redaccion de las indicaciones del articulo
520 bis y 538 bis, que define los sectores regulados por este proyecto de ley,
genera discriminacion entre estos y los que aparentemente no estarian
incluidos. Esto, también genera una discriminacion hacia los consumidores.
A ratos habla de Bancos e Instituciones Financieras -dejando afuera otros
importantes sectores que prestan servicios financieros- y a ratos las
indicaciones hacen mencion a operaciones crediticias, que parecen abarcar
todo tipo de productos y servicios financieros.

2. No clarifica si aplica al flujo futuro de nuevas
operaciones o también al stock. Es importante revisar también como se haria
el proceso de renovaciones del actual stock de seguros en relacion a las
carencias.

3. El proyecto pasa a llevar los derechos de los
trabajadores, impidiendo acordar remuneraciones variables por labores
propias de su trabajo, lo que ademas termina afectando contratos colectivos
actualmente vigentes.

4. Establece que la comision de licitacion de
seguros es de cargo del acreedor. Esta comision ya esta prohibida en la
legislacion actualmente vigente (DFL 251 articulo 40). El inciso
correspondiente se refiere solo a Bancos y quienes tienen que licitar son
todos los acreedores que otorgan créditos hipotecarios, incluyendo
mutuarias, compafias de seguros, cooperativas.

4. Comentarios especificos a las indicaciones
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Articulo 520 bis

- Considerando que los seguros son
voluntarios: las entidades crediticias tendran que revisar sus politicas de
otorgamiento de crédito, lo que puede tener efectos en las tasas de interés.
Dada la Tasa Maxima Convencional, esto puede generar exclusion del
mercado formal del crédito. Las personas de mayor riesgo (financiero, de
salud) tendrian mayores dificultades para contratar seguros.

- La indicacién provocara una disminucion en la
cantidad de asegurados para un determinado riesgo. Las primas o precios de
los seguros se podrian mover al alza ya que los riesgos se prorratean en una
menor cantidad de pdlizas (principio de mutualizacién de los riesgos,
fundamento del mercado asegurador)

- En la contratacion de cualquier seguro el
beneficiado final siempre es el deudor o sus herederos ya que, a cambio del
pago de una prima, transfiere los riesgos a una aseguradora y protege su
capacidad de pago frente a hechos fortuitos.

- Las obligaciones crediticias no se extinguen ni
por el fallecimiento, ni con la cesantia ni por enfermedades graves del
deudor, por lo cual el propio deudor y sus familiares son los directamente
beneficiados si los seguros son contratados.

- Teoricamente, los clientes podrian contratar
seguros en forma directa con las compafilas aseguradoras, bajo la
modalidad de pdlizas individuales. Sin embargo, en este caso encontrarian
mayores primas o0 restricciones de acceso, debido a una tarificacion
individual versus una colectiva.
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Articulo 538 bis

- Prohibira que las personas puedan contratar
otros seguros en el mismo acto de contratacion del crédito y obliga a la
persona a regresar, con mayores costos de transaccion asociados. Resolver
varias necesidades en un solo acto, genera beneficios para las personas y
para las empresas. La regulacion debe promover que todos los seguros sean
contratados informada y voluntariamente, en documentos y contratos
separados. De esta manera se garantiza la voluntariedad en la decision de
contratacion (indicacion del Ejecutivo).

- La indicacion restringe a las personas de
contratar seguros. Una de las finalidades del seguro es evitar que los
beneficiarios sufran bruscas alteraciones en su nivel y calidad de vida con
motivo de las eventualidades que afecten o puedan afectar sus medios de
subsistencia. Para que se logre dicha finalidad, las personas necesitan
contar con acceso amplio, oportuno e informado a la oferta de seguros.

- Se afecta la libertad econémica. Esto es un
derecho fundamental que tiene un proveedor de decidir si quiere 0 no
comercializar mas de un producto en el proceso de contratacién. Las
limitaciones legales a estos derechos deben tener solidas bases y
argumentos, que justifiquen aplicar una restriccion.

- Esta propuesta significara menor contratacion de
seguros en modalidad colectiva. Esto implicard que el riesgo se distribuira en
una menor cantidad de asegurados. Esto a su vez podra implicar un alza en
la prima para el resto de los asegurados.
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Articulo 538 ter.

- Esto implicard modificar contratos actuales,
transgrediendo derechos adquiridos de los trabajadores en el marco de una
relacién laboral.

- Tanto la posibilidad de renunciar, como el
derecho a retracto, sin expresion de causa alguna, corrige eventuales
contrataciones erréneas o arrepentimiento posterior del asegurado. EXiste
regulacion en este sentido, la cual podra perfeccionarse, y ademas algunos
actores del mercado han ido mas alla de estas reglas.

- El sistema econ6mico considera los incentivos a
la venta como parte importante de su funcionamiento. Por lo tanto, esta
indicacién parece discriminatoria al aplicarsele a un sector especifico.

- Al desincentivar la promocién de seguros en las
diversas instancias que sefiala la indicacion, no se podria realizar la
contratacion conjunta de productos financieros que permite bajar los costos
de comercializacion y hacer mas accesibles los seguros masivos. Esto seria
un grave retroceso a la masificacién de la proteccién de las personas, en
particular en regiones o zonas aisladas.
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Articulo 9 nuevo

- Es inviable la aplicacion practica de esta
indicacion en los créditos de consumo otorgados a través de tarjetas de
crédito. Mensualmente las tasas cambian dependiendo del tipo de
transaccion que hace el usuario de la tarjeta de crédito. Existen tasas de
interés diferenciadas para créditos en cuotas, créditos revolving y avances en
efectivo.

- Los consumidores morosos tendran claros
incentivos para no pagar oportunamente. Se veran beneficiados de la
aplicacién de una tasa de interés inferior a la que le habria correspondido
aplicar segun lo establecido en el propio acuerdo logrado con el proveedor
del producto financiero.

- Operacionalmente habria que generar un
sistema sOlo para poder identificar la tasa de interés aplicada al dia de la
convencion. En el caso de la morosidad limitar la tasa de cobro a la tasa de
interés corriente desincentivard el pago oportuno de los créditos. Es
importante destacar que la tasa de interés corriente es la base de célculo
mas un spread permitido por la Ley N° 20.715 (diciembre 2013) en su
articulo 6°, que sumado al interés corriente establece la tasa maxima
convencional.

- La tasa de mora puede llegar a ser incluso
inferior a la tasa de interés que se aplique para el periodo de pago antes de
caer en mora, lo que resulta claramente un desajuste normativo y
econoémico.
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5. Principales Conclusiones

e Los efectos acumulativos, de éstas y otras
disposiciones, podrian aumentar el nimero de personas que son empujadas
al mercado informal y no regulado del crédito

 Las indicaciones analizadas tienen poca
prolijidad técnica y generan multiples efectos indeseados, mayores a los
eventuales beneficios

* Estas indicaciones contravienen lo aprobado por
el senado

A continuacién, la Comisiébn escuché al
Presidente de la Asociacion de Aseguradores de Chile A.G, seiior sefior
Mario Gazitia, quien efectu6 una presentacion, en formato ppt, del siguiente
tenor:

Datos estadisticos de sequros a los que se refiere

este proyecto

Saguros ST avaTeE R Terremato y
obligatorios hipotecario marrmeta
(2019)
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Datos estadisticos de sequros a los que se refiere
este proyecto: analisis de impacto

= Como Asociacion, hemos encargado un estudio
de andlisis de impacto de este marco normativo al economista y ex-Ministro
de Hacienda Rodrigo Valdés.

= Por razones de tiempo ese estudio aun no esta
concluido, pero del analisis preliminar se infieren conclusiones de gran
interés para este debate.

= Por ello solicitamos a esta Comision que evallue
la posibilidad de invitar al sefior Valdés a una proxima sesion, a exponer sus
conclusiones.

Cdbdigo _de Comercio: nuevos articulos 520 bis,

538 bis y 538 ter.

= La actual ley del contrato de seguro (Ley N°
20.667 de 2013) que reemplazo el Titulo VIII del Libro Il del Cédigo de
Comercio, se origin6é en un proyecto ingresado el 10 de julio de 2007, con la
firma de los diputados sefiores Jorge Burgos, Sergio Ojeda, Patricio
Vallespin, Mario Venegas, Alberto Cardemil, Edmundo Eluchans, Juan
Bustos, Marcelo Forni, Renan Fuentealba y Eduardo Saffirio.

= Cabe destacar que la nueva ley chilena del
contrato de seguro, es destacada a nivel internacional.

= En el proceso legislativo, le correspondié un rol
muy activo al profesor Osvaldo Contreras Strauch, ex vicepresidente mundial
de la asociacion internacional de derecho de seguros, destacado académico
y autor de libros y trabajos especializados.

= En nuestra opinidn, las tres nuevas disipaciones
proyectadas no calzan con el contexto del Titulo VIII del Cédigo Comercio.

= Por lo anterior nos permitimos recomendar y
solicitar que se invite al profesor Contreras, con el fin de conocer su opinion
sobre el alcance de toda reforma que se pretenda introducir al Cédigo de
Comercio y especialmente sobre la cohesion de cualquier nueva norma
respecto del texto general del Titulo VIII del Libro Il del Cédigo de Comercio.

Cddigo de Comercio: proyecto de nuevo art. 520
bis. Interés asegurable en los seguros asociados a obligaciones de crédito
de dinero. Los seguros de dafios, personas o cualquier otro tipo contratados
con el objeto de proteger los bienes dados en garantia o asegurar el pago de
una obligacion de crédito de dinero otorgada por un banco o institucion
financiera podran ser contratados por el deudor o por cualquiera que tenga
interés en el pago final de la deuda.

= El articulo 547 del Cddigo de Comercio se refiere
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expresamente a la concurrencia de intereses asegurable en los seguros de
danos.

= El interés asegurable es definido como aquel que
tiene “el asegurado” en la no realizacién del riesgo.

» El seguro destinado a asegurar el pago de una
obligacion de dinero no es un seguro de desgravamen ni un seguro de
incendio y terremoto, sino que para los eventos de incumplimiento de una
obligacion de dinero, el Cédigo de Comercio se refiere a los “seguros de
credito”.

= No se observa, por tanto, la incorporacién al
Caddigo de Comercio de una disposicion que al parecer no es coherente con
las normas vigentes sobre el contrato de seguro o cuyo contenido ya esta
legislado.

Cddigo de Comercio: proyecto de nuevo art. 520
bis. Interés asegurable en los seguros asociados a obligaciones de crédito
de dinero. Los seguros de dafios, personas o cualquier otro tipo contratados
con el objeto de proteger los bienes dados en garantia o asegurar el pago de
una obligacion de crédito de dinero otorgada por un banco o institucion
financiera podran ser contratados por el deudor o por cualquiera que tenga
interés en el pago final de la deuda.

= Actualmente el articulo 40 del DFL 251,
establece que: “Los bancos, cooperativas, agentes administradores de
mutuos hipotecarios endosables, cajas de compensacién de asignacion
familiar, y cualquier otra entidad que tenga dentro de su giro otorgar créditos
hipotecarios, en adelante entidades crediticias, que en virtud de operaciones
hipotecarias con personas naturales contraten seguros de desgravamen por
muerte o invalidez e incendio y coberturas complementarias tales como
sismo y salida de mar, por cuenta y cargo de sus clientes, ...".

= El proyecto sefiala que la prima de los seguros a
gue se refiere el mencionado articulo 40, seran pagados en partes iguales
por la entidad crediticia y sus deudores.

= Cabe mencionar que el articulo 40 solo se refiere
a la contratacion de un “seguro colectivo” por lo que: si el seguro colectivo se
contrata “por cuenta y cargo...” es contradictorio a un pago compartido.

» La norma propuesta no se aplicara a los seguros
individuales, generando confusion.

» La entidad crediticia no es el asegurado en el
seguro colectivo, ni tampoco lo es en los seguros individuales.

Para mayor informacion, el seguro colectivo es
aguel que mediante una sola péliza cubre contra los mismos riesgos a un
grupo determinado o determinable de personas. (Cédigo de Comercio).
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La prima de los seguros que se contraten en virtud
del presente articulo, seran pagados en partes iguales por la entidad
crediticia otorgante del crédito y sus deudores. (Art. 40)

= Por otra parte, las compafias de seguros son
grandes tenedores de mutuos hipotecarios endosables (MHE) por su
caracter de inversionistas de largo plazo y por cuanto la ley asi lo permite.

= ElI mutuo hipotecario endosable es un
instrumento de inversién, circulable mediante endoso, pudiendo ser
transferido varias veces. Asi, si en el futuro el propietario del mutuo no fuera
un banco o una institucion financiera, no se aplicaria el pago de prima por
partes iguales.

= El articulo 40 (DFL 251) se refiere a la licitacion
gue realiza “el otorgante” del crédito. Por consecuencia, la proyectada
obligacion de pago compartido no rige una vez que el otorgante endosa el
mutuo hipotecario a un tercero.

» En todo caso, si se decidiera perseverar con esta
norma, ésta soélo deberia aplicarse a los nuevos mutuos hipotecarios
endosables que se emitan a contar de la vigencia de la Ley.

No podran participar de la licitacion las empresas
que de conformidad al articulo 100 de la ley N° 18.045 sobre mercado de
valores, tengan la calidad de empresa relacionada con la entidad crediticia.

- Es importante tener presente que la licitacion a
gue se refiere el articulo 40 del DFL 251 es una “licitacion publica” con bases
preestablecidas, regulada por la Ley y la Comisién para el Mercado
Financiero.

- En Chile no existe una prohibiciéon de realizar
operaciones con partes relacionadas OPR.

- La ley N° 18.046 y con mayor énfasis después de
la modificacion de la Ley 20.382 de 2009, “regula” detalladamente los
procedimientos a seguir para la realizacion de una operacién con parte
relacionada (OPR). No existe prohibicion. Existe regulacion.

- De esta forma, el art. 44 y especialmente todo el
Titulo XVI de la LSA se refiere en forma extensa a la forma y condiciones
gue deben cumplirse para que se puedan llevar a cabo las OPR.

- En la nueva norma, se deja de lado toda la
estricta regulacion que ya existe para las OPR y se opta por la “prohibicion”
de que empresas relacionadas a la entidad crediticia participen en la
licitacion de seguros hipotecarios a que se refiere el articulo 40 del DFL 251.

- La prohibicién -nos parece- infringe el derecho a
la igualdad ante la ley.
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Adicionalmente, la “prohibicion” no tiene su
origen en alguna recomendacion de la Fiscalia Nacional Econémica
(Informe del 13.8.19 sobre seguros hipotecarios), por lo que “la prohibicion”
no es una medida de proteccién de la libre competencia, sino que, por el
contrario, podria terminar afectandola en los procesos de contratacion, al
prohibir la participacion de una o mas empresas del mercado.

- El proyecto significa que las compafiias de
seguros y los corredores de seguros, si son parte del mismo grupo
empresarial de la entidad crediticia, son personas relacionadas al banco o a
la administradora de mutuos hipotecarios en otros casos y no podrian
participar en la licitacién de la entidad crediticia pese a ajustarse a las bases
y hacer ofertas en condiciones de mercado, ajustandose a la ley en cuanto a
operaciones con partes relacionadas.

- También, como ejemplo, una entidad controlada
por un hermano de un gerente de la entidad crediticia, es una persona
juridica relacionada a la entidad crediticia.

Articulo 538 ter. “Articulo 538 ter. Los bancos e
instituciones financieras no podran pagar incentivos economicos de ninguna
indole, con el fin de estimular la contratacion de seguros asociados a
operaciones de crédito, que induzcan a sus trabajadores o a los de empresas
relacionadas a incluir productos que no estén directamente vinculados con el
riesgo asegurado o aquellos que la ley exija como obligatorios para la
contratacion del crédito.

Se entendera por incentivo cualquier pago, regalo,
servicio o0 beneficio econdmico entregado o realizado a las personas
sefialadas en el inciso anterior.”.

- No parece precedente incorporar en el Titulo VIII
del Cddigo de Comercio materias que guardan relaciéon con el contrato del
trabajo de trabajadores de la entidad crediticia o de otra entidad, por ende,
solicitamos revisar en profundidad esta indicacion.

- Tampoco se aclara qué pasa con los contratos
de trabajo vigentes.

- En todo caso, seria conveniente revisar
detalladamente la redacciéon. Por ejemplo, no se entiende el alcance de la
palabra “productos” en este contexto.

¢Qué es un contrato de seguros?

El contrato de seguro es aquel mediante el cual se
transfieren al asegurador uno o0 mas riesgos a cambio del pago de una prima,
guedando el asegurador obligado a indemnizar el dafio que sufriere el
asegurado, o a satisfacer un capital, una renta u otras prestaciones
pactadas.

En la relacidon entre un acreedor hipotecario y el



50

deudor hipotecario:

A. El riesgo de fallecimiento lo transfiere el
asegurado.

B. El acreedor hipotecario tiene el derecho de
extension de la hipoteca conforme al articulo 2422 del Cdédigo Civil, que
establece que la hipoteca se extiende a la indemnizacion debida por los
aseguradores del bien hipotecado.

Finalmente, la Comisién escuchd al Presidente de
Federacion Chilena de Cooperativas de Ahorro y Crédito y Préstamos
Solidarios (FECRECOOP), seiior Guillermo Aqueveque, quien efectud
una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

OBJETIVO SOCIAL

 La Federacion Chilena de Cooperativas de
Ahorro y Crédito y de Prestamos Solidarios, es una entidad gremial sin fines
de lucro, creada el afio 1953 bajo el amparo de la Iglesia Catdlica, que reune
a cooperativas de pequefio y mediano tamario, las que durante 67 afos se
han dedicado a la atencion de personas no bancarizadas, a través del
otorgamiento de productos de ahorro y crédito, basados fundamentalmente
en el modelo econdmico y social cooperativo que nos legaron sus
fundadores.

* Nuestro ente fiscalizador es la Division de
Asociatividad y Economia Social de la Subsecretaria del Ministerio de
Economia, Fomento y Turismo.

PERFIL DE LOS SOCIOS

e Fecrecoop agrupa a 43 cooperativas que
cuentan actualmente con mas de 300.000 socios, de los cuales el 40%
pertenece al sector de los pensionados.

* Las cooperativas asociadas a Fecrecoop —de las
cuales el 80% son de regiones— son integradas por grupos de diversa
naturaleza: vendedores ambulantes, trabajadoras de casa particular
(Mujercoop), trabajadores y trabajadoras independientes, dependiente de
empresas privadas y de entidades fiscales, artesanos, feriantes, micro y
pequefia empresa.

GESTION COOPERATIVA

» Parte importante de este modelo cooperativo
consiste en fomentar el ahorro y otorgar créditos a sus socios, los que
difieren sustancialmente de los entregados por los bancos u otras
instituciones financieras, ya que lo habitual es que los créditos otorgados por
las cooperativas de ahorro y crédito a sus socios tengan mejores condiciones
gue los otorgados por los bancos, dado que el prestatario es duefio de la
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propiedad de la institucion y se le entrega un trato distinto, ya que en este
modelo cooperativo el capital esta al servicio de la persona.

IMPACTO PARA EL DESARROLLO DEL PAIS

» Las Cooperativas juegan un rol fundamental en
la inclusion financiera que realizan y su aporte al desarrollo econémico y
social del pais. Las cooperativas de ahorro y crédito y prestamos solidarios,
pueden ser parte de la solucion del problema econdémico politico y social que
enfrentaremos los proximos meses producto de la cuarentena decretada por
el COVID-19, que ha inmovilizado al pais conjuntamente con la crisis social,
econOmico y ambiental vigente en el pais.

IMPACTO EN EL SECTOR COOPERATIVO

e En relacién al proyecto de ley en discusion es
importante recalcar que en las Cooperativas los socios son duefios de la
misma y no existen socios controladores como en las S.A. y por tanto el
costo mayor lo terminan pagando los mismos socios, nosotros atendemos
principalmente a sectores de ingresos medios y bajos, y adultos mayores, la
gran mayoria no bancarizados quienes quedarian a merced de los
financistas usureros que actuan al margen de la ley, colocando ademas en
grave situacion la sostenibilidad nuestro modelo cooperativo.

FUNDAMENTOS

* El conocimiento de nuestros asociados en sus
respectivos territorios, la responsabilidad de los gobiernos corporativos, la
obligacion de salvaguardar el patrimonio de la Cooperativa, que es de todos
sus asociados y la permanencia de nuestro sector por mas de 70 afios al
servicio de las cooperativas que aportan trabajo y progreso al pais, son la
mejor carta de garantia para insistir en colocar parte de las fichas del Estado
en este sector de economia social y solidaria y no colocar barreras que
afectan a las personas mas vulnerables del pais, que producto de sus
ahorros pueden acceder a préstamos solidarios que les permite vivir con
dignidad.

SOLICITUD

Por lo tanto, solicitamos no considerar a las
cooperativas con el procedimiento de cancelar el valor de los seguros en
50% ambas partes, lo que significaria aumentar la carga financiera de
nuestros socios (duefio y deudor) por acceder al uso de sus ahorros, “todos
los mayores costos que tenga un crédito terminan pagandolo de todas
maneras los socios, ya que nuestras cooperativas no lucran.”.

La Coordinadora de Mercado de Capitales,
sefiora Catherine Tornel, sefialdo que las indicaciones tienen por objetivo
proteger a los afiliados con menor conocimiento para efectuar inversiones y
esos son los objetivos del proyecto de ley por lo que no existe problema
respecto de estar fuera de las ideas matrices en la regulacion de asesores
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previsionales.

Las AFP deben mantener un activo del patrimonio
de la sociedad, equivalente, a lo menos, a un 1% del valor del fondo
administrado, y las 60.000 UF corresponden a una boleta de garantia o
poliza de seguro que ya se exige a los asesores previsionales (en el caso de
la boleta de garantia se permite mediante este proyecto de ley dado que los
asesores han hecho presente que cuesta mucho obtener la referida poliza).

Agrego6 que lo que se busca es permitir el negocio
pero de manera regulada y fiscalizada.

El sefior Lorenzini insistio en que los objetivos
aqui estan fijados por las leyes 18.045 y 18.046, por lo que estas
modificaciones deben hacerse en una reforma sobre pensiones que es el
ambito propio del decreto ley N° 3.500.

En sesion de 17 de noviembre, la Comisién recibid
al académico, economista y ex Ministro de Hacienda, sefior Rodrigo
Valdés, quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Estudio realizado con Andrea Butelmann a
peticion de la Asociacién de Aseguradoras de Chile.

Opinién sobre el boletin N° 10.162-05 en tercer
tramite constitucional (Andrea Butelmann - Rodrigo Valdés)

Preparado a solicitud de la Asociacion de
Aseguradores de Chile (noviembre 11, 2020)

El PDL aprobado en la Camara de Diputados
incluye una serie de cambios a la forma de vender, licitar y otorgar sequros
relacionados a créditos. Algunos atenlan la competencia. EI mas complejo

es cOmo se pagaran las primas, foco de este reporte.

» Para seguros en créditos hipotecarios (art. 40
DFL 251):

- Los seguros “seran pagados en partes iguales
por la entidad crediticia y sus deudores”.

- No se podra exigir que las ofertas incluyan
obligatoriamente los servicios de un corredor de seguros.

- No pueden participar “los corredores de seguros
gue hayan asesorado a la entidad licitante.”.

- No pueden patrticipar “entidades relacionadas”.

- Se pueden agrupar carteras pequefias para la
licitacion de seguros, aun entre distintas entidades.
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e Para seguros asociados a créditos (art. 520 bis,
538 bis y 538 ter, nuevos, Cédigo de Comercio):

- En todo préstamo, el acreedor tiene un interés
asegurable en el pago del crédito y “el pago de la prima serd en partes
iguales por el banco o institucion financiera otorgante del crédito y el
deudor.”.

- No se permiten la venta de seguros no
relacionados a la operacion.

- Facultad de retracto para contratos a distancia,
dentro del plazo de diez dias desde que recibe la péliza.

- Acreedores no podran pagar incentivos
econdmicos con el fin de estimular la contratacion de seguros.

Contar _con sequros aumenta el bienestar
personal. Las instituciones crediticias —al agrupar clientes—permiten un

mayor aumento del bienestar, ya que consiguen mutualizar y mejores primas.

 Las personas se aseguran voluntariamente
ademas de comprar seguros obligatorios (en hipotecarios). En seguros de
vida, las primas de 2019 alcanzaron US$3.200 millones. Menos de la mitad
esta asociado a productos financieros.

* Los seguros individuales permiten mas exclusiéon
y segmentacion que los seguros grupales. Estos logran mayor mutualizacion
(que se comparta el riesgo entre personas diversas en cuanto a riesgo).

* El seguro hipotecario —en que se licita para toda
la cartera del banco— aumenta el bienestar del consumidor con respecto a
un seguro de vida que podria ser mas segmentado.

* A mayor segmentacion, menor competencia. En
seguros voluntarios, una institucion financiera tiene menor ambito para
discriminar que una compafiia de seguros.
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Hay otros segmentos en que también coexisten
seqguros contratados asociados y no asociados a créditos. Los no asociados
a créditos se contratan a través de distintos canales de distribucion.

Numerd de polizas automotrices, 2019 Mumend polizas terremato)maremoto, 2019

= fiocisdo 8 crédito " MO 3200800 A Credio Cbligatorie " Yolundario

Tasy de wrdestralidad: 27% Tazy de uriettralidad: 1,35%

El PDL asume que el seqguro tiene un valor
relevante para el acreedor pero es poco importante para el deudor. Sin
embargo, para el deudor, los seguros tienen un valor por encima de su
prima. Para el acreedor, el valor es menor (0 cero).

e El grafico compara el precio de un seguro
(escalado a 100) y el valor del seguro de clientes que tienen diferentes
tolerancias al riesgo.

e La valoracion se calcula para una aversién
relativa (constante) y el gasto que realizan en seguros de desgravamen y
cesantia, segun la VII encuesta de presupuesto familiar. Supone una
probabilidad del evento de 1% y que la prima es competitiva.

» Para el nivel de aversion al riesgo habitual en
analisis economico (de 1 a 2), las personas valoran los seguros entre 15 y
35% mas de lo que cuestan.

» Para un acreedor, en cambio, el seguro tiene
valor marginal. En un hipotecario, los herederos son responsables y hay
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garantias. Ante un incendio o ante cesantia, el deudor es responsable.

2 140
= I
E oo - 0

Un ejemplo para explorar la forma del ajuste inicial
de la requlacién propuesta vy la restriccibn que implica la Tasa Méaxima
Convencional (TMC) para ese ajuste

ARRIEMNDO DHE
AUTOMOVILES

“Los peajes no estan incluidos en los precios. Los
peajes para el uso de las nuevas autopistas dentro de Santiago se miden
mediante un sistema electronico llamado TAG.

Los operadores de rent-a-car tienen diferentes
sistemas de cobrar estos peajes, ya sea con un costo fijjo por el periodo
determinado de arriendo, un cobro diario o bien cargando el gasto total a la
tarjeta de crédito del cliente.”.

» Supdngase que la regulacion prohibe cobrar por
el TAG (o se permite cobrar solo la mitad) en arriendos de autos.

» Ajuste sin otras fricciones: el precio de arriendo
se ajusta en la misma magnitud.

* Importante: este efecto es independiente de
cuan competitivo es el mercado; el ajuste es el mismo.

» ¢, Qué sucede si la regulacion no permite ajustar
el precio de arriendo? (como con la TMC)

- Si se puede segmentar, habrd arriendo sélo a
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aguellos que usan poco el TAG.

- Si no se puede segmentar, no habra arriendos.

El efecto del cambio propuesto respecto del pago
en partes iguales cambia en funcién de dos dimensiones: Si se trata de

seguros obligatorios o voluntarios, v si la tasa de interés del crédito esta
cerca o lejos de la TMC.

Clientes de mayar riesgo =

Clientes de menor riesgo crediticio — tasa de taoe e lrtaris carce s I THIC

mperis hejos de la TMC

Lombio ipal v everiuslaenne daflino: Combio defing s esolpen clignes:
Seguras abligitorios " i
(g dsgranea - Augmenta tasa de interdés cobrada y &l = Tasa o inkerdés mo [OFra COmpensar,
en hipotecarias) s - En el tiempo aumsenta L TMC, pero ajuste &
- Riehpo e SEEMentacion, para asi redudin la IO e,
clstnta o SEEUTDE. = Repsgo segmentacidn para los que guedan
Comipty darieg, segmentacian i oefenore de fo Combie gefing, para aeedones i cliendes
mituaiirackin: excioidos:
3 huntarios
::ug:'m“n:hlcn - Acreedares Competitan por deudores de - San espacio para cobrar, no se olneen
T e Tl para ahod rar CopaR SRFLLITGS
crédito de consumal) = o oPag 8 =
Tasa di interés manyor y Seguros mas Caros En el tiempo, aumenta solo parcialmente la
paira clientes de riedgo. TMC v havy segmentacion

Un simple ejercicio empirico da cuenta de que el
tope de la TMC es en la practica muy relevante para el segmento de

consumo. Esto sucede con mayor intensidad en los tramos de créditos mas
pequerios, pero también en tramos altos.

» El grafico compara el espacio existente para
aumentar la tasa de interés antes de topar en la TMC (en azul) y lo que
pagaria un acreedor en primas con el proyecto de ley (en rojo).

» Se consideran dos clientes: uno menos riesgoso,
gue paga una tasa igual al promedio entre la tasa de interés corriente (TIC) y
la TMC, y otro mas riesgoso, que esta a mitad de camino entre el primer
cliente y la TMC.

* Se consideran 3 tamafnos de créditos, cada uno
representa un tramo de la TMC.

 La prima del seguro se calcula con cotizaciones
efectivas via www.comparaonline.cl.

* En el caso de créditos mas pequefios, el espacio
para aumentar la tasa sin topar en la TMC es menos de la mitad del aumento
de costos para el acreedor. Para los créditos mas grandes, el espacio
alcanza solo para el cliente menos riesgoso.


http://www.comparaonline.cl/
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Un ejercicio similar para los créditos hipotecarios
sugiere que el tope de la TMC tiene un efecto de excluir clientes menos

intensos que para el segmento de consumo, aungque no es irrelevante.

« Al igual que en la lamina anterior, el grafico
compara el espacio para aumentar la tasa de interés antes de topar con la
TMC (en azul) y lo que pagaria un acreedor en primas con el proyecto de ley
(en rojo) para dos clientes tipo.

* El primer cliente paga una tasa de interés igual al
promedio entre la TIC y la TMC. El segundo cliente paga una tasa a medio
camino entre la del primer cliente y la TMC.

 Se consideran 2 tamafios de crédito que
corresponden a tramos de la TMC.

* La prima se calcula con cotizaciones efectivas en
Banco Estado e incluye los seguros hipotecarios habituales.

* En los cuatro casos las tasas pueden aumentar
para acomodar el copago bancario. Con todo, un crédito de tasa que sea
80% TMC y 20% TIC no podria acomodar el pago y seria inviable.
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La exclusion de clientes es persistente. Si bien
aumentan las tasas de interés de las operaciones que sobreviven, las que se
excluyen del sistema hacen disminuir la tasa de interés corriente (y con ello

la TMC).

* Los graficos ilustran como se mueve la media de
una distribucion una vez que se trunca la distribucién.

* Antes del cambio, hay cierta tasa de interés
corriente, a partir de la cual se calcula la TMC. Cuando se excluyen deudores
—porgque no es posible acomodar el copago del banco dada la TMC— la
distribucion se trunca (grafico inferior). Con ello, la tasa de interés promedio
disminuye, lo que a su vez reduce la TMC.

* Las operaciones que sobreviven aumentan la
TMC, cambio que es al copago de los seguros.

» Una vez que los clientes salen del sistema, es
dificil que vuelvan a entrar.
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i

o kb ot o
MLErEs _J
Correrie

o,
TrsE

Las politicas publicas para enfrentar los
eventuales problemas gue inspiran los cambios incluidos en la Camara—
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poder de mercado del acreedor y la posible venta agresiva de seguros—
deberian ser otras.

Mercado bancario

» Argumento central: si se estima que hay poder
de mercado, la solucion es potenciar la competencia.

* Portabilidad. La nueva ley facilita el movimiento
entre bancos, se debe monitorear su aplicacion.

e Open Banking. Ministerio de Hacienda
preparara proyecto para que bancos deban compartir informacion con
competidores a peticion del cliente.

» Base de datos de deuda consolidada.

» Acceso a liquidez. Se podrian ampliar
mecanismos para que intermediarios no bancarios accedan a liquidez del
BCCh y asi competir.

* Microeconomia regulatoria. Hay restricciones
gue inhiben que competidores no bancarios compitan de mejor manera.

Mercado de seguros

 Argumento central: las ventas de seguros
podrian funcionar mejor.

» Transparencia. Se pueden estandarizar y
regular la entrega de mejor informacion sobre los seguros asociados a
crédito (por ejemplo, en cotizaciones).

 Licitaciones. Se podria ampliar la practica de
licitar paquetes, como se hace con créditos hipotecarios de manera de
favorecen el rol de la mutualizacion.

* Portabilidad. Se podria potenciar la portabilidad
de seguros de manera de profundizar la competencia.

» Competencia. La idea de excluir corredores o
compaifiias de las licitaciones disminuye la competencia.

La sefiora Butelmann acoté que el cambio
propuesto resulta bastante similar a bajar la TMC, cuestién que ya se hizo y
mostro efectos negativos que se acrecentarian.

El sefior Ministro agregdé que también se da un
problema de transparencia porque se fundirdn los precios de la tasa de
interés con los de los seguros.
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Enseguida, la Comision escuchd al Presidente
del Banco Central de Chile (BCCh), seifior Mario Marcel, quien efectu6
una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Introduccién
e La confianza de los inversionistas y del publico
es muy importante para lograr un buen funcionamiento de los mercados de

capitales.

* Este proyecto, en tramitacion desde 2015, busca
avanzar en las siguientes dimensiones:

- Fortalecer la confianza en los mercados.

- Elevar los estandares de los agentes de
mercados para favorecer el desarrollo financiero.

- Brindar mayor proteccidbn a los accionistas
minoritarios y a los inversionistas.

Clarificar las responsabilidades de los auditores
externos.

Fortalecer el rol de supervisiéon de la CMF.

Facilitar comprension sobre funcionamiento de
los mercados financieros.

- La urgencia de avanzar en estas materias
aumenta en el actual contexto de mayor volatilidad e incertidumbre.

- La dltima presentacion del BCCh sobre este
proyecto se hizo el 10 de junio, en sesion de la Comision de Hacienda de la
Camara de Diputados.

- A solicitud de la Comision, dicha exposicion se centré en las indicaciones
presentadas por el Ejecutivo para la asesoria previsional no personalizada,
especialmente en los riesgos para la estabilidad financiera por los cambios
masivos y frecuentes de fondos
(*https://www.bcentral.cl/documents/33528/133214/mmc10062020.pdf/7017ch18-5336-0940-e8ec-
1e937fcf77672t=1591879478060 ).

- Los comentarios se enfocaran en la version
actual del proyecto, en lo que se refiere a asesoria previsional no
personalizada y a las indicaciones incorporadas por la Sala de la Camara en
materia de seguros.

1. Asesoria previsional no personalizada
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El proyecto de ley incorpora a las entidades
que realizan recomendaciones no personalizadas al perimetro
regulatorio de la Superintendencia de Pensiones (SP)

* Se deberan inscribir en un Registro de la SP y
acreditar conocimientos.

e Estaran reguladas las incompatibilidades y se
sancionara a quienes se beneficien directa o indirectamente de las
variaciones en los precios de mercados que se deriven de las
recomendaciones que hayan efectuado a sus clientes.

* La SP podra suspender a las entidades que no
cumplan con las normas necesarias para el desarrollo de esas actividades, o
cuando asi lo requiera el interés publico.

- Desde la perspectiva de regulacion de conducta
de mercado, el incorporar al perimetro regulatorio a asesores de inversion,
sobre todo en materia previsional, parece adecuado, dados los potenciales
conflictos de interés.

- Este dltimo se origina en el hecho de conocer de
antemano recomendaciones que, al ser seguidas por un namero importante
de personas, tendran un efecto previsible sobre precios de mercado.

- Como en muchas materias similares, para
establecer una regulacion no es necesario constatar un hecho doloso, sino la
sola posibilidad de que este ocurra.

Las disposiciones del proyecto aprobado por
la Camara son positivas desde una perspectiva de conducta de
mercado, pero excluyeron algunas propuestas que reforzaban el rol de
la SP.

* Aplicar el marco regulatorio no solo a las
asesorias previsionales remuneradas, sino que a las que se presten de modo
habitual, remuneradas o no, facultdndose a la SP para determinar la
habitualidad a través de una norma de caracter general.

» Regulacion para el otorgamiento de garantias, en
base a pdlizas de seguro y boletas bancarias de garantia, para las entidades
de asesoria previsional respondan del cumplimiento de sus obligaciones.

 Establecer criterios para las sanciones que la SP
pudiera imponer a quienes trasgredan el perimetro regulatorio, asi como a
qguienes realicen publicidad, difusibn o propaganda con declaraciones
tendenciosas o que induzcan al error.

Las disposiciones del proyecto aprobado por la
Camara son positivas desde una perspectiva de conducta de mercado, pero
excluyeron algunas propuestas que reforzaban el rol de la SP.
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Estas modificaciones debilitan capacidad de
regulacion y supervision de SP. En particular, el excluir la asesoria no
remunerada da espacio a entidades que puedan ejercer esta actividad,
manteniéndose un potencial conflicto de interés fuera del perimetro
regulatorio.

Sin embargo, esta propuesta legislativa no
resuelve los problemas de estabilidad financiera asociados a
recomendaciones masivas ho personalizadas
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El rol amortiguador de los FP frente a shocks
externos se ha debilitado. En lo mas reciente se ha observado
comportamientos pro-ciclicos que exacerban los movimientos de
mercado
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Se requiere una respuesta de politica integral,
que se haga cargo también de los riesgos para la estabilidad financiera
que supone la asesoria previsional masiva no personalizada

 La combinacion de (i) un amplio grado de
eleccion para los afiliados; (ii) ausencia de limites a la frecuencia de cambios,
y (iii) asesorias masivas no reguladas, configura un marco de extrema
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liberalidad en el manejo de fondos de pensiones que no se observa en
ningun otro pais del mundo.

* Esto ha sido recogido en un informe de la OCDE
sobre la materia: “Limits and barriers to transferring investments in DC
pensions and the regulation of financial advice for retirement”.

* La mera autorregulacion, en un contexto de
entidades fiscalizadas, como la propugnada para los mercados financieros
en muchos paises antes de la Crisis Financiera Global no es una solucion a
estos problemas. La agenda de fortalecimiento de la regulacion y supervision
financiera impulsada por el G20 desde el 2009 es una muestra de ello. (G20,
2009)

2. Seguros asociados a operaciones de crédito

Modificaciones al DFL 251 y al Cdédigo de
Comercio con efectos relevantes sobre el negocio de seguros
asociados a operaciones de crédito.

1. Cofinanciamiento de la prima entre el banco o
institucion financiera y el deudor, respecto de los seguros asociados a
mutuos o préstamos de dinero.

2. Se restringe la suscripcion de seguros junto a
los contratos de crédito solamente para aquellos que digan estricta relacion a
los riesgos propios del endeudamiento, otorgando el derecho de retracto al
asegurado sin distincion del tipo de cobertura.

3. Se limita la participacion en licitaciones de
seguros asociadas a créditos hipotecarios a las empresas que tengan la
calidad relacionada (aseguradoras y corredoras de seguro) con la entidad
crediticia.

Estas indicaciones buscan resolver materias
mas relacionadas con la proteccién al consumidor, pero inciden sobre
la industria de seguros y el crédito a personas.

* El BCCh ha sefialado la relevancia de considerar
la importancia de ver los temas de manera integral cuando se trata del
sistema financiero.

» Estas indicaciones se relacionan con aspectos
de proteccioén al consumidor pero pueden tener efectos en otros ambitos.

e Podria ser pertinente analizar en el contexto de
otros cambios legales en tramitacion:

« BOLETIN N° 7958-05: ESTABLECE UN
SISTEMA DE SUPERVISION BASADO EN RIESGO PARA LAS
COMPANIAS DE SEGUROS.
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« BOLETIN N° 12.409-03: ESTABLECE MEDIDAS
PARA INCENTIVAR LA PROTECCION DE LOS DERECHOS DE LOS
CONSUMIDORES

El costo del crédito es reflejo de los costos de
fondeo del oferente y de los riesgos asociados a la operaciéon

Tasas de interés referenciales - costo de fondo ff Tasa crédito vivienda (%)
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Los acreedores evaltan integralmente el riesgo
de crédito: hay costos y riesgos en otorgar crédito. Los seguros cubren
riesgos no propiamente financieros: desempleo, o dafios a garantias
por incendio o sismo
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Asi, los seguros asociados mitigan riesgos en
las operaciones de crédito y permiten mejorar las condiciones de
financiamiento

* En un crédito, el deudor se compromete a pagar
el dinero prestado en un plazo determinado. El costo de ese crédito esta en
gran medida determinado por el nivel de riesgo del deudor: mayores riesgos
conllevan mayores tasas de interés.

e Durante el periodo del crédito pueden ocurrir
eventos en los que un bien otorgado en garantia sufre un dafio (terremoto,
incendio) o en los que el deudor ve afectada su capacidad de pago (cesantia,
invalidez, muerte).

* Sin embargo, persiste la obligacion de restituir el
dinero recibido en préstamo. Al contar con un seguro, los deudores se
resguardan frente a la ocurrencia de esos eventos.

Al disminuir riesgos a través de seguros los
deudores acceden a menores tasas, evitando ademas que sus obligaciones
deban ser asumidas por sus deudores solidarios o herederos.

Durante los ultimos afios se ha avanzado en
transparencia, a través de requisitos para que el oferente de crédito
entregue toda la informacioén sobre seguros disponibles al deudor

» El crédito y el seguro asociado son productos
complementarios, pero diferentes entre si y que apuntan a satisfacer
necesidades financieras diferentes. Por un lado, el crédito “adelanta”
recursos; por otro, el seguro asociado mitiga riesgos relacionados.

* Por lo tanto, la tasa de interés del crédito refleja
los costos y riesgos de la operacidn de crédito propiamente tal; y la prima del
seguro refleja los costos y riesgos que cubre.

* Actualmente, lo acreedores deben informar
transparentemente al consumidor de todos los costos asociados al crédito,
especificando tasa de interés y costos de seguros asociados.



66

 Adicionalmente, deben informar una Carga Anual
Equivalente (CAE), para informar el costo total del préstamo incluyendo
intereses y primas.

Con todo, es importante distinguir entre
seguros asociados al crédito, y otros seguros que un cliente de un
intermediario financiero pudiera contratar

» Como se ha sefalado, es siempre de primera
importancia la transparencia y claridad en la informacion que se entrega al
deudor. La diferencia principal entre seguros asociados al crédito y otros
seguros, es que los primeros afectan las condiciones financieras de la
operacion de financiamiento.

* Sin embargo, existe una variedad de otros
seguros que agregan valor para el consumidor de servicios financieros (ante
fraudes o robos en tarjetas de crédito, automotrices, etc.), pero que no
afectan las condiciones financieras del crédito.

Los seguros de desempleo han sido un
mitigador de riesgo efectivo en la coyuntura actual

 Los seguros de desempleo vinculados a créditos
facilitan que personas puedan seguir cumpliendo con sus obligaciones
financieras (en caso de desempleo o para quienes se han acogido a la Ley
de Proteccion al Empleo).

» Lo anterior es relevante en el escenario actual,
con fuerte caida en la actividad econ6mica y aumento importante del
desempleo.
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Siniestros mensuales - seguros de desempleo
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Con una norma de cofinanciamiento, los
acreedores traspasaran una fracciéon de su costo a la tasa de interés. Lo
anterior puede producir exclusion financiera al interactuar con la Tasa
Maxima Convencional (TMC)
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A esto se suma la disposicion incorporada a
este proyecto de ley sobre intereses en caso de retardo en el pago del
crédito, lo que también podria encarecer los créditos y limitar acceso

» En relacion operaciones de crédito se incorpora
también modificacién que implica que en caso de retardo para créditos de
hasta 5.000 UF se deba cobrar la tasa de interés corriente (TIC) lo que
significa que si la tasa del crédito es mayor al TIC conviene pagar con
retardo.

 Esta indicacion desincentiva el otorgamiento de
créditos por menos de 5.000 UF siendo estos precisamente los créditos que
se le otorgan a las personas de menores ingresos.

e Tanto las medidas propuestas sobre
cofinanciamiento de seguros como esta medida pueden redundar en
mayores costos de financiamiento y menor acceso en circunstancias en que
el crédito puede ser especialmente necesario.
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Cualquier modificacion no deberia alterar
contratos entre privados, la certeza juridica de los mismos es
fundamental para el adecuado funcionamiento del sector financiero

» Si bien se ha declarado que el cofinanciamiento
del seguro aplicaria solo a los nuevos créditos, de la redaccion no es claro el
tratamiento para el stock existente de seguros.

» Una aplicacion retroactiva implicaria devolver el
50% de las primas pagadas, lo cual tendria efectos severos sobre el balance
y liquidez de los oferentes de crédito.

» Ademas, se forzaria un cambio a las condiciones
contractuales ya existentes entre las partes.

Es fundamental para el funcionamiento de los
mercados financieros, asi como para la estabilidad y solvencia de las
instituciones financieras, resguardar la validez y eficacia juridica de los
contratos celebrados por las partes. Esto incluye no afectar derechos
patrimoniales adquiridos ni contravenir el principio de intangibilidad
contractual.

Considerando el cofinanciamiento de seguros
para el stock de créditos hipotecarios, el costo para el sistema
alcanzaria a 0,6% del capital basico (aproximadamente US$ 166
millones).
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En términos generales, un principio relevante a
considerar es la libertad de las personas para contratar seguros de
cobertura frente a diversos riesgos y para poner fin a dichos contratos
cuando lo estime conveniente
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Resguardos prudendales a favor del El asegurado puede poner término anticipado

consumidor: al contrato cuando lo estime conveniente.

Entrega de informacidn, asetoramasnto, hbertad de
eleccidn (indlupendo libertad para no contratar & seguro

r do) Ante L egingidn o reduccidn de b fieagod kapuradsd,
afrecida)

&l contrats §& pusde LEFMInar o & djita la prima

Todio ello, ademds, rujeto a ba Facalizacion de la CHMIF
o log oferentes de jeguros

También es importante la distincion de
seguros “relacionados al crédito” en especial si son obligatorios, en lo
que se refiere al derecho a retracto

« Como se indicO previamente, la tasa de interés
refleja una evaluacion de riesgos, y la existencia de seguros sobre las
garantias es un mitigador de los mismos. Por lo tanto, en este caso no es
procedente el retracto.

* Un derecho amplio de retracto, para el caso de
seguros asociados al crédito, durante la vida de la operacidén es compleja y
dificil de administrar. En general es preferible que la decision de contratacion
de seguros sea voluntaria al suscribir el crédito.

* Si esto no es asi, las condiciones de
financiamiento podrian no beneficiarse de la cobertura del seguro, estos
seguros podrian dejar de estar disponibles, los créditos se ofrecerian con
tasas variables, encareciendo el costo de financiamiento y limitando acceso a
crédito.

Un derecho amplio de retracto, tal como el
propuesto, puede alterar ex—post la evaluacion de riesgos e introducir
incertidumbre sobre la efectividad de la cobertura, esto podria aumentar
costo de financiamiento y limitar acceso a crédito en un momento en el cual
puede ser especialmente necesario.

Las licitaciones publicas de seguros para carteras
de crédito hipotecario se adjudican al oferente que presente el menor precio
para el consumidor, se encuentran reguladas y han sido efectivas en reducir
los costos de estos seguros

e Las licitaciones publicas de seguros de las
carteras de crédito hipotecario estan reguladas en el articulo 40 del DFL 251.
En dicho articulo, entre otros, se establece que:

a. Los seguros seran asignados por la entidad
crediticia al oferente que presente el menor precio, incluyendo la comision
del corredor de seguros.
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b. Los seguros deberan convenirse
exclusivamente sobre la base de una prima expresada como un porcentaje
del monto asegurado de cada riesgo.

c. No podran estipularse otras comisiones 0 pagos
a favor de la entidad crediticia asociados a la contratacion o gestion de estos
seguros.

Al excluir oferentes se reducira la competencia,
potencialmente aumentando el costo final de las coberturas, y seria una
practica discriminatoria injustificada.

 Por lo demas, el deudor no esta obligado a tomar
el seguro resultante de la licitacion. Puede optar por otro, siempre que
cumpla con los estandares regulatorios y coberturas requeridas.

Conclusiones

 Los objetivos del proyecto sobre transparencia y
reforzamiento de responsabilidades de los agentes de los mercados son
plenamente validos y son compartidos por el BCCh.

* Estos objetivos han sido refrendados durante su
tramitacion legislativa. Es importante concluir cuanto antes este proceso
dado el largo tiempo de tramitacion de la iniciativa y su relevancia en
momentos de alta volatilidad e incertidumbre en los mercados.

* En lo que se refiere a asesores previsionales, es
urgente avanzar en regular a entidades que prestan este servicio, dados los
potenciales conflictos de interés en la situacion actual. La extrema liberalidad
del sistema actual genera riesgos para los afiliados al sistema financiero y
para la estabilidad financiera en general.

* Las normas sobre la materia contenidas en el
proyecto reducen las facultades propuestas por el Ejecutivo para la SP, asi
como las garantias requeridas de los regulados. Para que la norma fuera
eficaz seria necesario reponer dichas facultades.

e Aun asi, quedard& como tarea encontrar
mecanismos que reduzcan la creciente volatilidad que los cambios masivos
de fondos han introducido al sistema financiero. La experiencia indica que la
autorregulacion no es una solucion a este problema.

» Las disposiciones sobre seguros asociados a
créditos incorporadas al proyecto parecen responder mas a un objetivo de
proteccion de los consumidores que de regulacion de agentes de mercado.

* Es importante calibrar el potencial efecto de
estas medidas sobre el costo y acceso al crédito, asi como sobre la industria
bancaria y de seguros, de modo de evitar efectos no deseados.
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» Una aproximacion posible seria focalizarse en las
normas que corresponden mas claramente a conducta de agentes, por
ejemplo, respecto de ventas atadas de productos financieros no relacionados
al crédito, transparencia de costos y competencia en la industria.

e Por su parte, los temas potencialmente mas
riesgosos se refieren a la posibilidad de retracto en caso de seguros
vinculados al crédito y la aplicacion retroactiva de normas o que obliguen a
ajustes bruscos a la industria aseguradora, dado el caracter de largo plazo
de sus operaciones y la menor liquidez de sus activos.

» También es especialmente compleja la indicacion
referente a la aplicacion de la tasa de interés corriente en caso de retardo,
teniendo potenciales efectos no deseados en costo del crédito y acceso a
financiamiento.

e Por dltimo, varias de las regulaciones sobre
seguros asociadas al crédito deben ser evaluadas considerando la relacion
entre riesgos de la operacion y tasa de interés. Esta puede hacer ineficaces
las disposiciones propuestas, generando costos no deseados para la
inclusion financiera, especialmente en segmentos de menores ingresos.

Anexo:
Aspectos juridicos-regulatorios adicionales

Consideraciones juridicas respecto de las
indicaciones incorporadas por la Sala de la Cadmara en materia de seguros

* Desde el punto de vista del BCCh, incumbe
analizar los efectos que este PdL podria conllevar respecto al funcionamiento
y estabilidad del sistema financiero, tanto a nivel del mercado crediticio como
de seguros asociado, en especial ante la situacion econdémica adversa
derivada de la pandemia y las medidas adoptadas por la autoridad para su
control.

* El adecuado desarrollo del mercado de seguros,
cumple un rol fundamental en el buen funcionamiento del sistema financiero
y en relacién a la industria crediticia, permitiendo que las personas -a cambio
de una prima- puedan transferir a una o mas entidades aseguradoras, ciertos
riesgos patrimoniales a que estan expuestas.

« Por su parte, las entidades aseguradoras
cumplen el rol de tomar a su cargo en forma masiva y habitual los riesgos
asegurables, sea en procesos individuales o colectivos regulados,
oblighndose a indemnizar las pérdidas o dafios que puedan sufrir los
asegurados 0 sus beneficiarios al materializarse el riesgo asegurado
(siniestro).

* Preservar el buen funcionamiento de este
mercado, la certeza juridica con la cual opera respecto de sus intervinientes,
asi como la estabilidad y solvencia de las instituciones financieras
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involucradas, constituyen factores relevantes que inciden en el normal
funcionamiento de los pagos, y que se vincula directamente con la
preservacion de la estabilidad financiera.

Comentarios a disposiciones del PdL sobre la
obligacion de co-financiamiento en el pago de la prima de los seguros

asociados a operaciones de créditos (mod. art. 40 DFL 251, 1931, y
nuevos arts. 520 bis y 538 bis Cddigo de Comercio):

» Conforme al marco legal, el asegurado es aquél
a quien afecta un riesgo y que lo transfiere a un asegurador (compafia de
seguros-CS) que lo toma a cambio del pago de una prima. El riesgo es la
posibilidad de un evento que ocasione a ese asegurado una peérdida o
necesidad avaluable, como en el caso de situaciones de cesantia
involuntaria, muerte, invalidez, pérdida o dafio sobre un bien dado en
garantia de un crédito, etc.

* En una operacion de crédito de dinero, una de
las partes entrega o se obliga a entregar una cantidad de dinero y la otra a
pagarla en un momento distinto de aquel en que se celebra la convencion. El
costo de cada mutuo se traduce en una tasa de interés, la cual toma en
consideracion el riesgo de crédito involucrado y sus posibles garantias
asociadas.

 Asi por ejemplo, si en un crédito de consumo o
hipotecario las partes convienen una tasa de interés fija, ella no puede ser
modificada luego en forma unilateral. En ese mismo acto —0 posteriormente-
una de las partes puede contratar (con una CS) uno 0 MAas seguros,
transfiriendo los riesgos correspondientes, por ej. en caso de incendio o dafio
de su propiedad. En este caso puede ser el deudor quien contrate o el
acreedor, actuando por su cuenta y cargo, dado que este Ultimo es el
asegurado.

» Desde una perspectiva general, es fundamental
el resguardo de la validez, y eficacia juridica de los contratos
celebrados por las partes.

* Esto incluye no afectar derechos patrimoniales
adquiridos, por la via de alterar las obligaciones de las partes en forma
sobreviniente y retroactiva, contraviniendo con ello el principio de
intangibilidad contractual.

* En este contexto, la preservacion de la
confianza y certeza del marco juridico que rige el ofrecimiento, celebracién
y cumplimiento de los contratos de crédito y seguros, como instrumentos que
satisfacen necesidades de largo plazo, constituye un elemento basico, que
permite a los acreedores conocer y cubrir los riesgos patrimoniales que

dichas prestaciones implican.

* Lo indicado, incide en el buen funcionamiento
de estos mercados regulados, y en la estabilidad y solvencia de
instituciones financieras. Ademas, resguarda el cumplimiento de las
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normas prudenciales aplicables al ambito crediticio y de seguros.

* Por otra parte, en los seguros asociados a
obligaciones de crédito, si bien el interés asegurable puede identificarse en el
deudor y el acreedor —interés en la no ocurrencia del riesgo asegurable del
deudor-, es solo en el deudor, o en sus herederos, en quien se radica el
efecto pecuniario que puede representar la ocurrencia del siniestro, al dar
paso al pago del seguro y con ello a la extincibn de todo o parte de la
obligacion de dinero asegurada. En el caso del acreedor, se estara
simplemente extinguiendo una obligaciébn que ya tiene como contrapartida
los fondos anteriormente entregados al deudor.

* Por ende, el deber de cofinanciar primas por
riesgos ajenos, puede constituirse en una carga o gravamen legal especial
gue solo afectaria a un grupo de instituciones financieras que contraten
ciertos seguros, por cargo y cuenta del deudor o de un grupo de estos.

* Luego, aunque el deber de co-financiamiento
evite tener efectos retroactivos, acotandolo a futuras operaciones de crédito y
Sus seguros asociados; igualmente se debiera tener presente lo antes
indicado, especialmente en cuanto esta nueva carga puede afectar la
inclusion financiera, excluyendo ciertos segmentos de deudores u
ocasionando eventuales incrementos en las tasas de interés de nuevos
créditos, sujetos legalmente a una tasa maxima convencional (Ley N°
18.010).

e Lo senalado respecto del deber de
cofinanciamiento de ciertas primas de seguros, debiera considerarse en el
caso de los créditos hipotecarios cuyo otorgamiento corresponde regular al
BCCh, cuando se efectian mediante letras de crédito o por la emision de
bonos hipotecarios por empresas bancarias (art. 69 N° 1y 5, y Titulo XllI de
la LGB).

 En esos casos, dado que se trata de
financiamientos de largo plazo, el BCCh ha dispuesto que pueden ser de
cargo del deudor, entre otros, el pago de la prima del seguro de incendio del
bien hipotecado, sin perjuicio que el acreedor puede contratarlo por su
cuenta y riesgo. Inclusive, si el deudor ha comprometido contratarlo
directamente y no lo hace, la normativa autoriza y exige al banco para que lo
haga por su cuenta y cargo, debiendo reembolsarse de la prima, en forma
reajustada y con intereses equivalentes a los del mutuo. Por otra parte, se
permite que sean de cargo del deudor hipotecario los seguros contratados
voluntariamente por este, con su consentimiento expreso, respecto de
desgravamen, cesantia involuntaria, sismo y otras coberturas
complementarias al seguro de incendio, como el de sismo y salida de mar,
entre otros (Capitulos 1lLA1 y 1l.LA.2 del CNF).

« De esta manera, de imponerse una carga
especial en caso de contratacion colectiva de los seguros indicados, o
cuando se haga por cargo y cuenta del deudor, pudiera resultar en un
tratamiento discriminatorio, que inclusive desincentive este mecanismo de
contratacion mas eficiente que el aseguramiento individual de estos riesgos.
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En relaciobn a la indicacion que prohibe la
contratacién de seguros distintos a la operaciéon crediticia misma e
incorpora el derecho a retracto (nuevo art. 538 bis del Cddigo de
Comercio):

« ElI marco juridico vigente establece como
principio rector la posibilidad que tiene una persona de poder asegurar
diferentes riesgos de distinta naturaleza, segun lo estime conveniente,
cumpliéndose una serie de resguardos prudenciales a su favor, como lo es la
entrega de informacion, asesoramiento, libertad de eleccion, etc., todo ello
ademas sujeto a fiscalizacién de la CMF sobre sus oferentes.

* Asimismo, la ley permite como principio general
gue el asegurado puede poner término anticipado al contrato, cuando lo
estime conveniente. Por su parte, si los riesgos asegurados se extinguen o
disminuyen después de celebrado el contrato, el seguro termina o la prima se
ajusta en tal sentido, protegiéndolo para que se refleje el riesgo
efectivamente asegurado.

* De esta forma, la indicacion se aparta de los
principios indicados, en cuanto a la libertad de contratacion de seguros, en
gue se ha enfocado la regulacion al fijar mayores resguardos en materia de
transparencia, adecuada asesoria e informacion suficiente hacia los
asegurados. Del mismo modo, se genera incertidumbre acerca de si ciertas
coberturas complementarias serian elegibles, como en el caso de los mutuos
hipotecarios regulados por el BCCh.

 En relacion a la indicacion que prohibe la
contratacion de sequros distintos a la operacién crediticia misma e

incorpora el derecho a retracto (continuacion)

 En cuanto al derecho al retracto, la tasa de
interés en una operacion de crédito es el resultado de la evaluacion previa de
riesgos, la cual puede ser diferente dependiendo de si se establecen seguros
asociados a la misma (ej. respecto a sus garantias), por lo que un derecho
amplio en este tipo de operaciones puede alterar -de forma posterior- la
evaluacion ya realizada de riesgos, involucrando uno mayor al que esta
reflejado en la tasa.

Respecto a la indicacion que prohibe la
participacién de entidades relacionadas en las licitaciones de seguros
de créditos hipotecarios (nuevo N° 9 art. 40 DFL 251 de 1931):

* El art. 40 del DFL 251, incorporado por la Ley
20.552 (MK 4) de 2011, ya contempla un esquema de licitacién publica para
los seguros asociados a créditos hipotecarios, en la cual se adjudica por
expresa disposicion al oferente que presente el menor precio, cumpliendo los
requisitos legales que aseguran una igualdad de tratamiento a los oferentes
participantes.

» Asimismo, el PdL en discusién ya contempla la
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prohibicion de sustituir al corredor incluido en la oferta, esto en base a las
propuestas efectuadas en su momento por la FNE para incentivar la
competencia.

* Por lo anterior, no se advierte el beneficio en
disminuir el potencial nUmero de participantes en estas licitaciones publicas,
lo que podria afectar la competencia de esa industria y, en definitiva,
perjudicar a los consumidores.

» Estos dos aspectos, junto con el deber de
cofinanciamiento, pudieren generar incentivos para que los deudores
tuvieren que contratar coberturas en forma individual, las que al referirse a
pequefios riesgos asegurables, podrian ser objeto de mayores primas, que
representarian al menos el mayor costo de administracion individual de los
seguros contratados por esta via.

A continuacién, la Comision escuché al
Presidente de la Asociacién de Bancos e Instituciones Financieras de
Chile A.G. (ABIF), sefior José Manuel Mena, quien efectué una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Indicaciones
Antecedentes

« EI 15 de octubre, la Camara de Diputados
inform6 al Senado sobre la aprobacién -segundo tramite- del proyecto que
modifica las leyes N° 18.045 y 18.046, para establecer nuevas exigencias de
transparencia y reforzamiento de responsabilidades de los agentes de los
mercados.

* La Camara de Diputados aprob6 un conjunto de
indicaciones, algunas de las cuales habian sido rechazadas por la Comision
de Hacienda, pero que luego fueron renovadas en la Sala.

» En particular, nos referiremos a las indicaciones
que:

- Modifican las normas comunes aplicables a los
contratos de seguros contenidas en el Titulo VIII del Libro Il del Codigo de
Comercio (nuevos arts. 520 bis, 538 bis y 538 ter), el art. 40 de la Ley de
Seguros.

-  Prohibe la participacion de empresas
relacionadas en las licitaciones de seguros asociados a operaciones
hipotecarias.

- Modifican la ley N° 18.010 sobre clausulas de
prepago en operaciones de crédito.

Restricciones a los Seguros
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La indicacion al art. 520 bis y art. 538 bis del
Caodigo de Comercio establece que:

- En los seguros asociados a operaciones de
crédito de dinero, los bancos e instituciones financieras tienen un interés
asegurable sobre el pago de la deuda y/o los bienes dados en garantia.

- En consecuencia, la prima de los seguros
asociados a productos o servicios financieros el pago de la prima sera por
partes iguales entre el acreedor y el deudor.

- Los seguros contratados en contravencion a
estas normas seran nulos y el asegurador estara obligado a restituir las
primas percibidas, pudiendo retener el importe de sus gastos, si ha actuado
de buena fe.

La indicacién al art. 538 bis Cddigo de Comercio
establece que:

- En los productos o servicios financieros solo se
podran contratar seguros donde el beneficiario de la indemnizacién sea el
acreedor y que digan estricta relacion con los riesgos propios del
endeudamiento.

La indicacién en el art 40 de la Ley de Seguros se
agrego:

- No podran participar de la licitacion (seguros
asociados a operaciones hipotecarias) las empresas relacionadas con la
entidad crediticia.

Ley 18.010 sobre operaciones de crédito de
dinero - clausula de prepago

Se agrega un inciso tercero al art. 10 que regula el
prepago:

- En las operaciones de crédito de dinero cuyo
importe de capital no supere el equivalente a UF 5.000, solo podrén cobrarse
los intereses que proporcionalmente haya generado el capital, en las
condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realice el prepago. Lo que el
deudor hubiere pagado en exceso de dicho monto se imputara al capital
gue se anticipa.

Se agrega un inciso segundo al art. 16 que regula
la tasa de interés aplicable en caso de retardo:

- La regla general consiste en que, salvo que se
haya pactado un interés superior, el deudor incumplidor debe intereses
corrientes desde la fecha del retardo y a las tasas que rijan durante el
retardo.
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- Se agrega que en las operaciones de hasta UF
5.000, el interés pactado en caso de retardo no podra exceder el interés
corriente que rija a la fecha de la convencién. Este interés solo puede
devengarse sobre el capital vencido, no puede acumularse con los intereses
remuneratorios y no puede capitalizarse.

Comentarios

Restricciones a los Seguros — Elimina Seguros
Masivos

- Estas indicaciones se fundan en un error
conceptual grave. Las indicaciones desconocen la naturaleza del contrato
de seguros, donde siempre el beneficiario es el asegurado.

- Las implicancias de que estas indicaciones
implicaran un retroceso de décadas en el desarrollo de productos y servicios
financieros para distintos segmentos de clientes.

Término de seguros masivos

- Por ejemplo, el total de polizas de seguros de
cesantia contratados asciende a casi 5 millones, mientras que el total de
polizas de seguros de desgravamen supera los 24,6 millones

Impacto genérico en seguros

- No existe un margen para absorber el mayor
costo derivado del pago del 50% de la prima

- Elimina estructuracion de servicios
transaccionales para sectores mas vulnerables tales como los pescadores
artesanales

- Leasing — la estructura de este servicio financiero
requiere ser complementada con seguros, en caso contrario se atenta contra
su viabilidad

Fondo Esperanza

- Mi Familia+Protegida [2017]: microseguro para
accidentes personales o muerte accidental, incapacidad temporal y
permanente, y gastos funerarios. Ademas, incluye servicio de orientacion
telefonica ilimitada, para temas médicos y legales, 60 mil pdlizas contratadas
desde el 2019 a la fecha

- Mi Negocio + Protegido [2020]: microseguro para
cubrir dafios materiales en emprendimientos afectados por incendios,
vientos, avalanchas, inundaciones, aluviones, deslizamientos, nieve y otras
situaciones similares, que afecten el normal desempefio de sus actividades.
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Prohibicién de contratacion de seguros donde
el receptor de la indemnizacién sea una persona distinta del acreedor.

- Contratos de seguro educacionales con ahorro.

- En definitiva, mediante las iniciativas planteadas,
los hogares no dispondran de mecanismos eficientes de mitigaciéon de
riesgos -cesantia, incendio, etc.- y, en consecuencia, la materializacion de
siniestros derivara en pérdidas patrimoniales de los hogares.

En este punto es importante resaltar que, ademas
de los casos mencionados previamente, sera inviable un amplio conjunto de
productos -por ejemplo, seguro de salud asociado a medios de pagos,
seguro de desempleo asociado a crédito y medios de pagos, leasing para
Mipyme, etc.

- Los seguros afectados por este proyecto de ley,
ademas de asociarse directamente los tipos de riesgos antes planteados,
proporcionan asistencias adicionales a los usuarios, tales como apoyo
legal, pequefas reparaciones, servicios dentales, entre otras. Beneficios que
se perderian frente a las iniciativas en materia de seguros. Donde, los costos
que esto involucrara, nuevamente, afectaran negativamente a los clientes.

- Estas implicancias negativas, por la naturaleza
de los productos involucrados, tendran un efecto masivo en los clientes del
sistema financiero.

Créditos hipotecarios

- Seguros de incendio y sismo: siniestros de
incendio y sismo fueron aproximadamente 17.000 el 2019, con costos
estimados en torno a $27.000 millones.

- Seguro de desgravamen (fallecimiento): los
decesos cubiertos fueron 2.000 el afilo 2019, con costos estimados en torno a
$48.000 millones.

- Seguro de cesantia: las personas que perdieron
su empleo en 2019 y, que gracias a estar cubiertas por este seguro no
pusieron en peligro su vivienda, fueron 25.000, con costos estimados en
torno a $11.600 millones.

Créditos de consumo y otros (tarjetas de
crédito, lineas de crédito, etc.)

- Seguro de incendio y sismo: siniestros de
incendio y sismo fueron aproximadamente 3.505 el afio 2019, con costos
estimados en torno a $12.500 millones.

- Seguro de desgravamen (fallecimiento): en
2019 se produjeron cerca de 80.000 decesos de personas que contaban con
este seguro, con costos estimados en torno a $85.300 millones.
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- Seguro de cesantia: los clientes que perdieron
sus empleos en 2019 y que contaban con este seguro fueron
aproximadamente 155.000 personas, con costos estimados en torno a
$50.400 millones.

En consecuencia, de aprobarse las indicaciones,
los clientes deberan afrontar importantes pérdidas patrimoniales

Restricciones a los Seguros - Exclusién
Financiera

- El pago de la mitad de la prima por parte del
oferente importard un aumento en el costo de financiamiento, situacién que
dada la existencia de la Tasa Maxima Convencional (TMC), necesariamente
se traducird en la imposibilidad de ofrecer créditos a hogares cuyos
perfiles de riesgos impliquen costos de financiamientos cercanos a la
TMC (hogares de menos ingresos), escenario especialmente valido en los
creditos de consumo.

- Para dimensionar este efecto, cabe sefalar que
esta medida implicara en los créditos de consumo un aumento estimado en
el rango de 180 a 210 puntos base anuales, y en el caso de los créditos
hipotecarios, de 40 a 45 puntos base anuales® (Estimacién basada en informacién
de la Asociacion de Corredores Bancaseguros y BancoEstado).

Dado estos efectos, y solo considerando las
carteras de consumo, es posible que aproximadamente 350 mil clientes no
puedan acceder al crédito formal.

Lo anterior, lo cual se sumaria a la
desbancarizacion de los cerca de 300 mil clientes que implicé la dltima rebaja
de la TMC (2013).

- En consecuencia, las indicaciones aprobadas
solo fortalecen el endeudamiento informal de los hogares con las
consecuencias adversas que esto implica ellos. Esto, tanto en términos de
las mayores tasas de interés cobradas por los oferentes informales y el
peligro de los mecanismos de cobranza utilizados por estos oferentes no
regulados.

Restricciones a los Seguros - Implicancias
Legales

- Nulidad absoluta de los contratos de seguro
vigentes. La sancion de nulidad absoluta de los seguros contratados en
contravencion a lo dispuesto en las indicaciones provocara el término de los
contratos de seguros actualmente vigentes.

- Incerteza juridica. Los seguros contratados en
contravencion al art. 520 bis del Codigo de Comercio seran absolutamente
nulos y el asegurador estara obligado a restituir las primas percibidas,
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pudiendo retener el importe de sus gastos, si ha actuado de buena fe.

Dado nuestro ordenamiento juridico — ley sobre
efecto retroactivo de las leyes - esta norma solo se debe aplicar a los
contratos que se celebren con posterioridad a la entrada de la ley. Sin
embargo, su redacciéon es ambigua y podria dar lugar a una aplicacién
retroactiva, afectando a los contratos actualmente vigentes. Si este
fuese el caso, la ley seria abiertamente inconstitucional (lo que se sumaria a
las consideraciones siguientes).

- Inconstitucionalidad. Las indicaciones vulneran
las siguientes garantias constitucionales: (i) el derecho a desarrollar
cualquier actividad econdémica que no sea contraria a la moral, al orden
publico o a la seguridad nacional, respetando las normas legales que la
regulen; (ii) la igual reparticion de las demas cargas publicas (se perjudica al
oferente en beneficio del cliente).

- Adicionalmente, el proyecto de ley prohibe la
participacion en la licitacion de seguros hipotecarios de empresas
relacionadas. Esto claramente es un grave atentado a la libertad de
emprendimiento y el desarrollo de una actividad econémica e implica una
discriminacion para operar en un mercado competitivo con claras normativas
relativas a operaciones con partes relacionadas, las cuales han operado
apropiadamente a la fecha.

Indicaciones en prepago - Ambigliedad

- En las operaciones de crédito de dinero cuyo
importe de capital no supere el equivalente a UF 5.000, solo podran cobrarse
los intereses que proporcionalmente haya generado el capital, en las
condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realice el prepago.

Lo que el deudor hubiere pagado en exceso de
dicho monto se imputara al capital que se anticipa.

Cuadro de Amortizacion
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- Los aspectos planteados no son consistentes
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con conceptos financieros. No se entiende la aplicacion.

Indicaciones en materia de prepago -
Distorsion

- En las operaciones de crédito de hasta UF 5.000,
el interés pactado en caso de retardo no podra exceder el interés
corriente que rija a la fecha de la convencién. Este interés solo puede
devengarse sobre el capital vencido, no puede acumularse con los intereses
remuneratorios y no puede capitalizarse.

- Esta indicacion no reconoce el mayor riesgo
relativo de los eventos en los cuales los clientes se encuentran en
incumplimiento y, ademas, no reconoce el concepto de capitalizacién de
intereses.

- Las implicancias de este tipo de iniciativas se
trasladan a una menor remuneracion de intereses a los depositantes, e
implicara ademas un prorrateo del mayor riesgo entre clientes riesgosos
y aquellos que no lo son, con las consecuencias adversas.

Interés moratorio — Distorsion

- En el art. 16 de la Ley 18.010 se establece que
en el caso de retardo en el cumplimiento de una obligacion de pago en
obligaciones de hasta 5.000 UF, el interés no podra exceder el interés
corriente que rija a la fecha de la convencidn. Este interés solo podra
devengarse sobre aquella parte del capital que se encuentre efectivamente
vencida, no podra acumularse con los intereses remuneratorios y no podra
ser capitalizada para el calculo de intereses de ningun tipo.

- Esta indicacion implica que el interés efectivo es
menor para los clientes morosos que los clientes con pagos al dia.

- Esto contrasta con el mayor perfil de riesgo de un
cliente en estado moroso.

Sintesis

- Las indicaciones comentadas contienen errores
conceptuales importantes, generando un retraso de décadas en la provision
de servicios financieros.

- En efecto, la virtual pérdida de seguros, como
mecanismo mitigador de riesgo, generard una pérdida directa a los
consumidores y al pais como un todo.

- Estos puntos han sido planteado por el regulador
financiero (CMF), el Banco Central y el Ministerio de Hacienda.

- En consecuencia, dada la severidad de los
efectos, es esencial una apropiada discusion de los beneficios y costos de
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esta iniciativa.

Enseguida, la Comision escucho al Presidente de
CONAPYME (Confederacion de la Pequeiia y Mediana Empresa), seiior
Héctor Sandoval, quien manifesté su temor de que varios asociados queden
desbancarizados producto de las enmiendas introducidas y dej6 al Abogado
Asesor, seiior Carlos Boada, el efectuar una presentacion, en formato ppt,
del siguiente tenor:

3 DECRETO CON FUERZA DE LEY N° 251,
COMPANIAS DE SEGUROS, SOCIEDADES ANONIMAS Y BOLSAS DE
COMERCIO

Articulo  5°.- Introducense las _siguientes
modificaciones en el DEL N° 251, del Ministerio de Hacienda, de 1931, sobre
Compaiiias de Sequros, Sociedades Andénimas vy Bolsas de Comercio:

En Chile existen 2.057.903 microemprendedores,
de los cuales un 53,1% son informales y un 46,9% formales. Sexta
Encuesta de Microemprendimiento. 04.05.2020

Divinsden Polifcs Comesrrinl o 0 rcdondrial
Uil B Bl

Principales estadisticas

Grafico M1 [nformalided en lod morosmerendedores n  EHE 4, EME 5w EME &
TrTprerdedorTi )

1% 38l il de misr

ERAL A (I AL &

Bhwsg sl el

Foapmbip: [1aGmr dchns (R st bkl 8 LB, rinbd v Sl [Ponertn G MCroede prfeg imiapnin,
"Cambiz sgnficatiezs 8l 3% e conliasas n ooemparecion con sncumsls snlerior, an cano de ra premanier {*), = e indicador O
fape bk PESILBONE PO SO0 LS Dbl @51 LBl &l Bivid

EME 6 / Ao 2020

Solo el 19,1% sefialé utilizar algan tipo de
préstamo o crédito bancario como medio principal de financiamiento,
mientras el 8,7% de los microemprendedores mezclaron estas dos formas
de financiamiento, es decir utilizaron ahorro mas un préstamo o crédito.
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B ARDITOS O FECUSCS Propeds
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Grifico 39, Porcentaje de Microemprendedores por tipo de solicitud de crédito
como porcentaje de los gque solicitaron algdn tipo de préstamo
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Micronegocios solicitaron algun préstamo o crédito
en los ultimos 2 afios: 72,5% no, y 27,5% si lo hizo.

De este 27,5%, un gran porcentaje lo hizo por
medio de la banca tradicional (49,3%), siendo los préstamos de amigos o
parientes (26,5%) la segunda opcion mas frecuente.

Grifico 38, Porcentaje de Microemprendedores que soliciaren algin créidito
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Numerales 1 y 2 nuevos

Ha agregado los siguientes numerales 1 y 2,
nuevos:

“1l) Reemplazase el articulo 12 por el siguiente:
“Articulo 12.- Créase un sistema de consulta de seguros, digital,
interconectado en tiempo real y automatico, de acceso remoto y
gratuito, que sera administrado por la Comision para el Mercado Financiero
y que se regira por las disposiciones de esta ley y la normativa que se dicte
para su implementacion”.

- Entregara informacion sobre los contratos de
seguros a quienes tengan la calidad de contratante o asegurado en ellos y,

- A quien demuestre un interés legitimo en
acceder a dicha informacion (fallecimiento/incapacidad judicialmente
declarada).

Las compafiias de seguros deberan mantener
bases de datos actualizadas con informacidon de las pdlizas respecto de
las cuales mantengan obligaciones vigentes, y deberan proporcionar a la
Comision para el Mercado Financiero la informacion necesaria para la
operacion del mencionado sistema de consulta.

La informacién sefalada contendrd al menos la

indicacion de:
- las compafias aseguradoras contratantes;
- del intermediario, en caso que corresponda;

- del contratante o asegurado;
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- vigencia y el tipo de seguro de que se trata, de
acuerdo al cédigo en el Depdsito de Pdlizas respectivo,

- prohibido informar antecedentes relacionados
con la identidad del beneficiario o las condiciones establecidas para ello en el
seguro. Dicha informacién debera proporcionarse mientras las obligaciones
de la compaiiia estén vigentes.

Ha agregado los siguientes numerales 1 y 2,
nuevos:
“1) Reemplazase el articulo 12 por el siguiente:

“Articulo 12.- ...

El sistema de consulta de seguros debera permitir
que, con el objeto de obtener nuevas ofertas de seguros, los

contratantes o asegurados puedan otorgar su consentimiento para que
la_informacién relativa a sus contratos de sequros sea intercambiada

entre las compaiiias de seguros.

Las compaiiias de seguros estaran obligadas a
cumplir _la solicitud del cliente, debiendo siempre respetar las
disposiciones de la ley N° 19.628, sobre Proteccion de la Vida Privada.

La Comision establecera los requisitos vy
condiciones con los cuales deberan cumplir las compafiias de seguro con el
objeto de facilitar dicho intercambio. Asimismo, una norma de caracter
general determinara la forma en la que se entregara el consentimiento
expreso de los asegurados para todos los efectos legales.

Las compafias de seguros seran responsables
por la veracidad e integridad de la informacién que proporcionen, y de su
entrega oportuna. En caso de infraccion, podran ser sancionadas por la
Comision para el Mercado Financiero de conformidad a lo dispuesto en el
decreto ley N° 3.538, de 1980, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 49
de esta ley.”.

Ha agregado los siguientes numerales 1 y 2,
Nnuevos:

2) Modificase el Art. 40 en el siguiente sentido:

i. Agrégase el siguiente parrafo sequndo al

numeral 1:

“La_prima de los seguros que se contraten en
virtud del presente articulo seran pagados en partes iguales por la entidad
crediticia y sus deudores.”.

NO
- Restringe bancarizacion
- Eleva el Beta
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- Lanza hacia los usureros

ii. Intercalase el siguiente numeral 2, nuevo,
pasando el actual numeral 2 a ser 3, y asi sucesivamente:

“2. Las referidas bases de licitacibn no podran

exigir que las ofertas de aseguradoras incluyan obligatoriamente los
servicios de un corredor de seguros.”.

iii. Reemplazase su actual numeral 2, que ha
pasado a ser 3, por el siguiente:

“3. No podran participar en la licitacién, directa
o _indirectamente, los corredores de seguros que hayan asesorado a la

entidad crediticia licitante en dicha licitacidn y las compafiias cuya menor
clasificacion de riesgo sea igual o inferior a BBB.”.

iv. Reemplazase el segundo parrafo de su actual
numeral 3, que ha pasado a ser el 4, por el siguiente:

“La entidad crediticia no podra sustituir al
corredor incluido en la oferta adjudicada.”.

2) Modificase el Art. 40 en el siguiente sentido:

v. Eliminase de su actual numeral 4, que ha
pasado a ser el 5, la frase:

“ la que se expresara sélo como un porcentaje
de la prima”.

vi. Agrégase después del punto final de su actual
numeral 5, gque ha pasado a ser el 6, la siguiente oracidn:

“Esta prohibicion sera aplicable durante la
vigencia de los seguros adjudicados, de manera que en ningdn caso se
podran considerar, directa o indirectamente, pagos a la entidad crediticia
distintos del derecho a pagarse de su crédito con la indemnizacién en
caso de siniestro.”.

vii. Reemplazase su actual numeral 7, gue ha
pasado a ser el 8, por el siguiente:

“8. Una norma de caracter general, que dictara la
Comision para el Mercado Financiero, regulara el proceso de licitacién y
las condiciones minimas que contemplaran las bases de licitacion.

a. Coberturas de seguros a licitar.
b. Duracion de los contratos y coberturas.

c. Exigencias técnicas y patrimoniales de los
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corredores de seguros.

d. Informacién sobre la cartera a licitar que la
entidad crediticia debera entregar a los aseguradores para la realizacién de
la oferta.

e. Criterios de segmentacion de la cartera a licitar.

f. Servicios que se exigiran a las aseguradoras
oferentes y a las corredoras de seguros.

g. Medidas que la entidad crediticia podra
establecer para el resguardo de su base de datos.

h. Informacion minima que la entidad crediticia
debera proporcionar a la aseguradora durante la vigencia del seguro.”.

viii. Agrégase un numeral 9 del siguiente tenor:

“9. No podran participar de la licitacion las
empresas que de conformidad al articulo 100 de la ley N° 18.045, sobre
mercado de valores, tengan la calidad de empresa relacionada con la entidad
crediticia.”.

c) Reemplazase su inciso sexto por el siguiente:

“La Comisiobn para el Mercado Financiero
establecera, por norma de caracter general, las condiciones y coberturas
minimas que deberan contemplar los seguros asociados a los créditos
hipotecarios a los que se refiere este articulo, tanto para aquellos
contratados directamente por el deudor como para los contratados por la
entidad crediticia por cuenta de éste. Las disposiciones de este articulo
resultaran también aplicables a los seguros que se deban contratar en virtud
de los contratos de arrendamiento de vivienda con promesa de compraventa,
celebrados por sociedades inmobiliarias en conformidad a lo dispuesto en la
ley N° 19.281.".

d) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:

“Las entidades crediticias que cuenten con
carteras de menor tamaifio, podran agrupar dichas carteras, aun entre
distintas entidades, para la licitacién de seguros Para tales efectos, la
Comision para el Mercado Financiero, mediante norma de caracter general
establecera criterios minimos para efectuar las sefialadas agrupaciones de
cartera.”.

Conclusién

Supuestos Proyecto de ley

1.- Pago de prima en partes iguales entre el
acreedor y deudor para seguros asociados a créditos.




88

2.- Banco paga la comision de intermediacion en
seguros hipotecarios.

3.- Prohibe a las empresas relacionadas
(Corredor o Compaiiia de seguros) participar en las licitaciones publicas de
seguros hipotecarios. (Modelo de negocio/Costos de Transaccion)

4.- Otorgamiento, renegociacion o repactacion de
productos o servicios financieros, no se podra contratar seguros distintos de
aguellos en que el beneficiario de la indemnizacion sea el acreedor.

5.- Nulidad absoluta de los seguros que se
contraten en contravencion a estas reglas.

Productos afectados:

Sequros asociados a créditos (hipotecarios,
consumo, comerciales, tarjetas y lineas de crédito): el beneficiario es el
banco acreedor. Impacto: pago de la prima 50/50. En hipotecarios (del art.
40) ademas el banco debe pagar el 100% de la comision de intermediacion.

Seguros _protecciéon _cliente  (voluntarios).
Impacto: no se pueden vender junto con el crédito, ni al momento de la
apertura del medio de pago (cta. cte., cta. rut, vista, ahorro, chequera). Si se
pueden vender seguros en otro momento pagando la prima a través de un
medio de pago.

Efectos para Micro y pequeiias empresas:

1.- Nula opciéon de traspasar los mayores
costos a los precios de los productos (Tasa).

Crédito de hasta 50 UF (MM$1,5), los costos
asociados al crédito (Costos de Fondo, Costo de riesgo, Costo de
Otorgamiento/ Mantencién del producto y el Costo del 50% de la Prima de
seguros) llegan a niveles cercano a la TMC.

Resultado:

- Desbancarizacion

- Incentivo a acceso a institutos informales y
usureros

- Discriminacion por menores ingresos de los
clientes.

- Para las Micro Empresas, impacto en el consumo
y en la reactivacion de la economia.

2.- Otorgamiento de créditos sin sequros:
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fallecimiento, cesantia, incendio.

A continuacioén, la Comision escuché a la Gerente
General de la Asociacion de Corredores de Bancaseguros A.G., sefiora
Maria Isabel Aranda, quien efectu6 una presentacion, en formato ppt, del
siguiente tenor:

Quiénes somos

» Corredores de Bancaseguros es una asociacion
gremial que reune a la mayoria de las corredoras de seguros filiales de
bancos.

* En 2019 intermediaron el 28% de las primas del
mercado.

e Durante ese afio, gestionaron cerca de 58.000
siniestros por MM$ 87.761.

* A junio de 2020 llevaban gestionados y pagados
26.608 siniestros.

Nuestro Propdsito

* Destacar el valor de la actividad de los
corredores de Bancaseguros como canal de acceso a los seguros para
proteger el patrimonio y bienestar de los chilenos.

» Promover una cultura de trato justo a los clientes
y libre competencia de los actores de la industria de seguros en el pais, en
un entorno de ética, transparencia y colaboracion.

1= . - .
nirernmeJdIQcion Fnmas sSeguros LU0y

Bancoseguros _
Sy b g laes
28% ;
- L

Rol del corredor bancaseguros
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Banco

* Promover la oferta de seguros a los clientes
actuales y potenciales.

* Informar y responder consultas de clientes.

» Canalizar la documentacion para perfeccionar el
seguro.

* Detectar necesidades de proteccion del cliente.

* Recaudar las primas de los seguros contratados
por los clientes.

* Licitar los seguros hipotecarios.
Corredores Bancaseguros

» Disefia y desarrolla la oferta de seguros, de
acuerdo a los perfiles de clientes del Banco.

e Cotiza y licita la oferta de seguros con las
compafias de seguros (excepto para los seguros de créditos Hipotecarios).

» Entrega continua capacitacion y apoyo comercial
a los ejecutivos de los distintos canales del banco.

» Concreta y perfecciona la venta de seguros.
* Vela por los intereses del cliente en la venta y
postventa frente a los distintos actores de la industria como compairiias de

seguros, liquidadores, empresas de asistencia, talleres automotrices, etc.

* En especial se encarga de:

La correcta suscripcion de riesgos.

Dar asesoria al cliente en el proceso de
liquidacién de siniestros.

Asegurar la correcta liquidacion y pago de los
siniestros.

Entregar al cliente la pdliza y/o certificado de
cobertura de los riesgos asegurados.

- Atender y resolver consultas y reclamos
* Interaccion con reguladores/supervisores.

Compaiiia
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* Suscribir y dar cobertura a los riesgos.

e Liquidar y pagar siniestros.

» Apoyar en el desarrollo de productos.

» Administrar y dar respuesta a reclamos.

» Cumplir con la oferta de seguros al cliente.

l. Indicaciones que modifican el art. 40 del DFL
251 de impacto negativo

Prohibe a las empresas relacionadas (corredor
filial o compafia de seguros) participar en las licitaciones publicas de
seguros hipotecarios de la entidad crediticia.

Nuestros comentarios:

* Esta indicacion se aleja de la recomendacion de
FNE que ha instado a la participacion y la libre competencia. No hay
argumentos que sustenten prohibir que participen corredores filiales, atenta a
la libre competencia y es discriminatorio.

» La participacion del corredor filial de la entidad
crediticia, por su conocimiento y expertice con los riesgos asegurados,
permite asegurar un nivel adecuado de servicio a los clientes especialmente
en caso de siniestros y sobre todo en eventos catastroficos.

No podran participar en la licitacion, directa o
indirectamente, los corredores de seguros que hayan asesorado a la entidad
crediticia licitante en dicha licitacion.

Nuestras consideraciones:

» Se debe precisar: entendemos que la asesoria
se refiere a participar en la redaccion de las bases y durante el proceso
mismo (ej.: responder consultas), y NO a realizar gestiones propias y que le
corresponden como intermediario (ej: solicitar informacién de siniestros a las
aseguradoras).

* Normativamente el Corredor que intermedia la
poliza debe asesorar al contratante (Banco) en temas como el mencionado
(informacion de siniestros).

I. Indicaciones que modifican el Cédigo de
Comercio de impacto negativo

Nuevo articulo 538 bis:

Con ocasion del otorgamiento, renegociacion o
repactacion de productos o servicios financieros, no se podra contratar
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sequros distintos de aquellos en que el beneficiario de la indemnizacion sea
el acreedor de la operacion crediticia a la cual se vincule la contratacion del
seguro y que diga relacion con tal operacion.

Nuestras consideraciones:

» El problema no es la oportunidad de la venta,
sino asegurar la correcta asesoria y transparencia en el proceso de oferta y
contratacion de seguros.

* En Chile la prima de seguros como % del PIB es
4,54% bastante bien respecto de paises como Espafia con 5,2%. Pero si
sacamos el efecto de las rentas vitalicias, las primas de seguros 2019
representan sélo un 2,7% del PIB, lejos del 8,91% de los paises OCDE.

* En Chile existen seguros de desempleo “de libre
disposicion”, que se ofrecen en forma colectiva bajo el modelo de
Bancaseguros en bancos y otras instituciones financieras, que indemnizan al
cliente y no a la entidad crediticia en caso de desempleo.

Al cierre del afo 2019 existian en Chile
aproximadamente 800.000 pdlizas vigentes de seguros de cesantia de libre
disposicion, que con esta indicacion no se podrian continuar ofertando.

 En diciembre 2019 los créditos hipotecarios
vigentes eran 1.490.000; de estos, aproximadamente un 8% tiene contratado
seguro de cesantia. Estos seguros cubren generalmente 3 dividendos
hipotecarios.

* En los tiempos que estamos viviendo, este tipo
de seguros representan un gran apoyo a las familias chilenas.

e La venta de seguros en el momento de
contratacion del crédito permite la mutualizacién del riesgo y por tanto
menores precios, sin exclusiones de cobertura. Si alguna compafia decide
tener una oferta individual de seguros con indemnizacion a clientes, seran
MAas caros y con coberturas restringidas, por los costos de comercializacion y
efectos de anti seleccion.

Il. Problemas de redaccion y temas que
generan confusién

Nuevo articulo 520 bis:

“Los seguros de dafios, personas o cualquier otro
tipo contratados con el objeto de proteger los bienes dados en garantia o
asegurar el pago de una obligacion de crédito de dinero otorgada por un
banco o institucién financiera podran ser contratados por el deudor o por
cualquiera”.

Comentario: aseguramiento del pago de una
obligacion de crédito de dinero siempre sera seguro de crédito: no tiene
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relacion con el tipo de seguros sobre el que se pretende legislar.

“Para los efectos de este articulo, se considerara
que los bancos o instituciones financieras que otorguen dichos créditos
tendran un interés asegurable sobre el pago de la deuda o los bienes dados
en garantia”.

Comentario: es redundante, el interés asegurable
esta tratado en el codigo de comercio y este inciso sélo repite lo que se
puede deducir de las normas generales.

Nuevo articulo 520 bis:
“En todo préstamo de dinero otorgado por un

banco o institucion financiera se entendera que tanto éste como el deudor
tienen un interés asegurable en el pago del crédito”.

Comentario: repite lo planteado en el inciso
anterior, respecto de los bancos e instituciones financieras: la existencia de
interés asegurable.

“..sera de cargo exclusivo del banco aquella
porcion de la prima que corresponda a la comision por licitacion”

Comentario: Comision por licitacion no es parte
de los conceptos usados en este tipo de procesos ni en el mercado
asegurador: admite diversas interpretaciones y genera confusion. Se habla
s6lo de Banco: ¢las otras entidades financieras no tendran la misma
obligacion?

Comentario General: Introduce modificaciones al
art. 40 del DFL251 (pago de prima por partes iguales) sin referirse al inicio de
vigencia de la disposicion como si lo hace la modificacion al propio articulo
40 que sefala “sOlo seran aplicables para los procesos de licitacion de
seguros iniciados con posterioridad a la entrada en vigencia de esta ley”.

Se debe aclarar.

Il. Problemas de redaccion y temas que
generan confusion

Nuevo articulo 538 bis:

“Seguros asociados a productos o0 servicios
financieros”.

Comentario: en articulo 520 bis se habla de los
“seguros asociados a obligaciones de crédito de dinero”: se deberia corregir
redaccion para que conceptos sean coherentes.

“Tampoco podran celebrarse junto a los contratos
de crédito, contratos de seguro que no digan estricta relacion a los riesgos
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propios del endeudamiento”.

Comentario: redaccion confusa: ya esta
establecido que no se podra contratar seguros distintos de aquellos en que el
beneficiario de la indemnizacion sea el acreedor de la operacion crediticia a
la cual se vincule la contratacion del seguro y que diga relacion a esa
operacion.

Nuevo articulo 538 ter:

“Los bancos e instituciones financieras no podran
pagar incentivos econémicos de ninguna indole, con el fin de estimular la
contratacion de seguros asociados a operaciones de crédito, que induzcan a
sus trabajadores o a los de empresas relacionadas a incluir productos que no
estén directamente vinculados con el riesgo asegurado o aquellos que la ley
exija como obligatorios para la contratacion del crédito”:

Comentario: redaccion confusa y contradictoria
con articulo anterior: prohibe pagar incentivos que tengan por objetivo “Incluir
productos que no estén directamente vinculados con el riesgo asegurado”
pero esos productos (entendemos que son los seguros) no pueden ser
ofrecidos, de acuerdo con lo establecido en 538 bis.

No tiene sentido prohibir pago de incentivos en

seguros obligatorios, ya que no se pagan incentivos respecto de aquellos
porque, justamente, son obligatorios.

Finalmente, la Comision escucho al Presidente de
la CONADECUS (Corporacién Nacional de Consumidores y Usuarios),
seior Hernan Calderén, quien efectué una presentacion, en formato ppt,
del siguiente tenor:

Consideraciones previas

* El rol de Conadecus.

- Participacion en la elaboracién de un proyecto de
ley de registro de seguros, durante la discusion de la reforma MK3 en el afio
2010.

- Columnas de opinion publicadas en medios de
comunicacioén con el fin de informar y orientar en el tema.

* Los contratos de seguros en Chile.
* La relacion entre los seguros y los consumidores.
* Los Derechos de los consumidores de seguros.

* El pago de las primas de seguros.
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Antecedentes para tener en consideracion

« Falta de informacidbn sobre los seguros
contratados, los asegurados y los beneficiarios.

» Dificultad para conocer los seguros contratados o
asociados a productos crediticios.

» Desconocimiento de las coberturas, plazos y
formas de hacer efectivos los seguros.

*Asuncién del pago por los consumidores aun
cuando beneficia a entidades crediticias.

Opiniones sobre el proyecto

« Creacion de un sistema de consulta de
seguros digital [Articulo 5, modificaciones al DFL N°251, de 1931].

- Va en la linea correcta. Establece una consulta
digital, de acceso remoto y gratuita, lo que da garantia de acceso.

- Se establece que se debe mantener la base de
datos actualizada por las aseguradoras.

- Es adecuado que se establezca sancion por la
falta de veracidad e integridad de informacion.

» Sugerencias de perfeccionamiento.

- Debiera establecerse por ley un plazo maximo de
actualizacion de la base de datos por parte de las compafiias de seguro.

« Pago compartido de prima y licitaciones
[Articulo 5, 2), modificacion al DFL N°251, de 1931, art. 40].

- Es una modificacion adecuada ya que no solo el
consumidor se ve beneficiado con la cobertura sino también la entidad
crediticia.

- La prohibicion de participacion en la licitacion por
quienes aseguraron a la entidad crediticia es un buen limite para impedir
conflictos de intereses.

» Seguros asociados a productos o servicios
financieros [Articulo 8, 1), modificacidén al Cédigo de Comercio, art. 538 bis].

- La prohibicién de seguros inconexos al servicio
financiero es adecuada.

- Por lo mismo, es también pertinente que la prima
sea compartida.
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- El derecho a retracto es un gran avance para
estos servicios.

¢Coémo protegemos el consentimiento de los
consumidores?

» Prepago de créditos [Articulo 9, 3) y 4);
modificacion a la Ley 18.010, art. 10 y 16].

- Dados los problemas de aplicacion en el
prepago, es beneficioso que se establezca expresamente so6lo podran
cobrarse los intereses proporcionales, imputando el exceso a capital.

- La incorporacion de un inciso segundo al art. 16
también es un avance, ya que impide la capitalizaciébn de intereses y
diferencia a los créditos inferiores a 5.000UF.

* Sugerencias de perfeccionamiento. [Articulo 9,
4) y 5); modificacién a la Ley 18.010, art.16 y 19].

- La modificacién al articulo 16 podria establecer
un monto mayor de UF, pero excepcionar (tal como lo hace el art. 10) a
entidades institucionales o sofisticadas.

- El art. 19 TER parece ser un retroceso. Las
comisiones han generado problemas en los cobros de crédito al no
regularse. En este aspecto, la legislacion es clara que cualquier cobro que
excede al capital es interés, debiendo seguir ese limite. Asi, debiera
proscribirse el cobro de comisiones.

- Mediante las comisiones, existe la posibilidad
que la banca y el retail financiero cobren intereses sobre los maximos
legales.

En sesion de 1 de diciembre, el Honorable
Diputado seiior Jackson efectu6 una presentacién, en formato ppt, del
siguiente tenor:

Indicaciones al proyecto de ley sobre nuevas
exigencias de transparencia y reforzamiento de responsabilidades de
los agentes de los mercados

Observaciones generales
- Son diversas indicaciones, abordan distintas
materias, algunas han generado polémica, otras casi no han sido objeto de

criticas.

- Transversalidad en la aprobacion de las
indicaciones en la Camara: la mayoria se aprob6 con votos del oficialismo.
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- Aunque parezca obvio, preferimos aclarar: no
estamos planteando vulnerar derechos adquiridos, no se altera el stock, no
se busca desbancarizar.

- Estas modificaciones obedecen, en la parte
referente al comportamiento de agentes de mercado, a una propuesta global
de distribucién equitativa de los costos asociados a las operaciones de
credito presente en el proyecto de ley “Deuda Maldita”, referido
precedentemente y que fue ingresado en mayo de 2020 por diputados de
oposicion y oficialismo.

Observaciones generales

- El espiritu de las modificaciones obedece al
reconocimiento de que si bien la critica situacion de sobre endeudamiento de
chilenos y chilenas obedece principalmente a problemas estructurales (bajos
sueldos, pocas prestaciones sociales, costo de la vida) hay una discusién
gue no se aborda frecuentemente y que tiene que ver con quién asume los
costos de una actividad (financiera) sobre la cual se basa gran parte del
funcionamiento de nuestra economia y en donde la demanda
(necesidad de crédito) esta mas menos asegurada:
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Observaciones generales: indicaciones
presentadas.

Primer grupo indicaciones: Intereses

1° Regulacién de intereses en caso de prepago.

2° Tope para intereses moratorios.

3° Mantener exclusién aprobada por la Camara
respecto de que las comisiones se consideren intereses.

Segundo grupo indicaciones: Seguros
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1° Sistema automatico y en tiempo real.

2° Pago prima en partes iguales de los seguros
asociados a obligaciones crediticias.

3° Limitaciones a incentivos econOmicos en
contratacion de seguros asociados a operaciones de credito.

4° Limitaciones a la oferta de seguros asociadas a
operaciones de crédito.

5° Restricciones entre relacionadas en licitaciones
de créditos hipotecarios.

1. Intereses proporcionales en el pre pago, se
propone introducir un nuevo inciso tercero del articulo 10° ley 18.010
del siguiente tenor:

Indicacién: “En estos casos s6lo podran cobrarse
los intereses que proporcionalmente haya generado el capital, en las
condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realiza el pre pago. Lo que el
deudor hubiere pagado en exceso de dicho monto se imputara al capital que
se anticipa.”.

¢ Qué hace la indicacién?
Crea un mecanismo de compensacion, en los

casos en que exista pre pago, para que el deudor pague por los intereses
devengados durante el periodo en gue efectivamente se le prestd el servicio.

Los intereses pagados en exceso carecen de
causa legal.

¢Criticas? “Altera sistema de calculo de
intereses”

NO altera el sistema de calculo ni amortizacion de
intereses como se ha sefalado.

La tabla de desarrollo permanece inalterada, la
regla solo se gatilla si existe pre pago, mora o repactacion, y cuando éstas se
verifican, lo que se pagdé en exceso de intereses (calculados sobre un
préstamo mas largo del que realmente fue) se imputa al capital que queda
por pagar.
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Un ejemplo grafico.

Tabla de desarrollo
de un crédito:

Distribucion
Capital/Interés

¢Clué pasa si pre
pagas? Porej. ala
mitad del crédito
(cuota 12)

Intereses pagados:
$193.583.-

intereses
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Lo pagado en
exceso se resta de

lo que queda por
$517.441 pagar de capital.

Diferencia:

$59.129 -

22% menaos del
total de intereses
calculados al
principio de la
deuda, pagados en
"exceso”

2. Interés moratorio: se agrega un nuevo inciso

segundo al articulo 16.

Indicacién: “Con todo, en obligaciones de hasta
5.000 unidades de fomento en las que el acreedor realice profesionalmente
este tipo de operaciones, salvo disposicion legal en contrario, el interés
pactado para el caso de retardo en las obligaciones del deudor no podra
exceder el interés corriente que rija a la fecha de la convencion. Este interés
s6lo podra devengarse sobre aquella parte del capital que se encuentre
efectivamente vencida, no podrd acumularse con los intereses
remuneratorios y no podra ser capitalizada para el calculo de intereses de
ningun tipo. En caso de contravencién se aplicara lo dispuesto en el articulo
8°, y en caso de que corresponda se podra pedir la nulidad contemplada en
el articulo 17 E de la ley N° 19.496.".

¢Qué hace la norma?
Dos reglas:

La primera, a) establece un limite especial para
los intereses moratorios;

La segunda, b) dispone que los intereses
moratorios sélo se podran devengar en relacién con la porciéon de
capital efectivamente insoluta (no pagada)

a) Limite a intereses moratorios:

- Distinguir entre intereses remuneratorios e
intereses moratorios.

- Al igual que en un arriendo, el interés
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remuneratorio es el pago o retribucién pagado a quien ‘arrienda’ su
dinero. El interés moratorio, en cambio, es aquel que se hace exigible
cuando no pagas en tiempo, y opera como una especie de “sanciéon” por el
atraso.

- La indicacibn no pretende tocar el interés
remuneratorio, SOLO establece un limite al moratorio.

- Siempre convendra pagar a tiempo, pues en
caso de atraso se suma el interés moratorio, la pregunta es ¢cuanto me
pueden cobrar por el atraso?

Proponemos: el interés corriente, esto es, el
promedio del interés cobrado por los Bancos.

¢ Por qué?

- Justificacion econdmica: el establecimiento de
estos limites ha sido justificado en que estos intereses se cobran a personas
gue por regla general ya se encuentran en una situacion de incumplimiento.
Sanciones muy altas inciden en fendmenos de insolvencia masiva que
afectan no solo a los deudores sino que al Mercado Financiero.

¢$Quién paga intereses moratorios en Chile?

Ultimo informe
de
endeudamiento

CMF

Mayores de 65
afios

Personas de
menaras ingrésos.
Menores de 30
afios

- Justificacibn comparada: Espaia - Tribunal
Supremo determind primero que en los créditos personales de consumo los
intereses moratorios no podian superar en mas de dos puntos al interés
pactado. Esto se consolido en el actual articulo 114 de la Ley de contratos de
crédito inmobiliario.

Inglaterra y el Reino Unido: los intereses por
mora o default solo son procedentes en aquellos casos en que tienen el fin
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de compensar al acreedor por los dafios sufridos, y en ningun caso pueden
constituir una penalizacion destinada a desincentivar el incumplimiento.

Comunidad europea: a partir del caso espafiol,
los tribunales de ese pais consultaron la pertinencia de estos limites al
Tribunal de Justicia de la Unidn Europea, que determiné la total licitud del
establecimiento de este tipo de limites. (STJUE (Sala Primera) de 21 enero
2015 N° rec. C-482/2013; Auto TIJUE (Sala Sexta) de 11 junio 2015 N° rec.
C-602/2013).

-Justificacion juridica: intereses remuneratorios y
moratorios tienen distinta naturaleza juridica. La regla general para los
primeros es que las partes los pueden pactar liboremente y excepcionalmente,
existe control de precio. Para los segundos no ocurre lo mismo: lo normal es
gue sea el juez quien determine cuales fueron los dafios que un determinado
acreedor sufrié por el incumplimiento. Para evitar aquello, se establecen
clausulas penales que son avaluaciones anticipadas del dafio, en estos
casos si existe “control de precio” o limites.

Esta indicacion busca limitar lo que se cobre por
“sancion anticipada”, lo que no obsta que el acreedor pueda probar perjuicios
gue vayan mas alla del limite, solo se limita la posibilidad de las partes de
pre-evaluar la entidad de esos dafios.

b) Limite de los cobros moratorios a las partes
efectivamente insolutas.

Sentido: no se pueden cobrar intereses moratorios
por aquella parte de la deuda que esta pagada.

Dado que el sentido de los intereses moratorios es
sancionar el incumplimiento, carece de causa un pacto contractual que
establece el cobro de intereses moratorios por el total del crédito
cuando sélo se encuentra pendiente de pago una parte de este.

Criticas a) y b):

1° Que convendria pagar con retardo porque el
interés seria mas bajo.

- Errado, implica confundir interés moratorio con
remuneratorio. Se puede perfeccionar redaccion, pero lo que se busca con
estas normas no es mas que lo que aqui se expone.

2° Desincentivaria el otorgamiento de créditos
de menos de 5000 UF.

- Esta critica no tiene mucho sentido, y si lo tiene
si se afirma erradamente que con esta regla convendria pagar tarde, lo que
no es correcto.

- Hoy ya existen reglas diferenciadas para créditos
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de menos de 5.000 UF ¢ha desincentivado el otorgamiento de créditos bajo
ese limite? No.

3. Eliminacién de la frase “Dichas comisiones
no seran consideradas intereses, segun se define en el articulo 2° de la
presente ley.”.

- El Ejecutivo introdujo un Art. 19 ter nuevo,
indicacion elimina lo que esta en rojo.

Articulo 19 ter.- La Comision determinara,
mediante norma de caracter general, los requisitos, reglas y condiciones que
deberan cumplir las comisiones que se cobren respecto de las operaciones
de crédito de dinero otorgadas por las entidades supervisadas por la
Comision y de aquellas sometidas a su fiscalizacion, conforme a lo
establecido en el articulo 31 de esta ley, debiendo corresponder a
contraprestaciones por servicios reales y efectivamente prestados. Dichas
comisiones no seran consideradas intereses, segun se define en el
articulo 2° de la presente ley.

Asimismo, dicha normativa debera establecer
criterios objetivos para la determinacion de tales comisiones, los cuales
deberan calcularse en base al costo de prestacion del servicio.”.

¢POR QUE?

- Nos parece positivo que se quieran regular las
Comisiones. No obstante, esta regulacion no puede representar un retroceso
en materia de garantias del consumidor financiero.

- Hoy segun la ley 18.010 todo lo que no es
capital es interés. La jurisprudencia de la Corte Suprema ha entendido en
multiples fallos que estas comisiones son interés y por tanto estan
topadas por la tasa maxima convencional (Sernac c. Cofisa, Corte
Suprema, 8.10.2015, rol N° 27.802-2014)

- Establecer que no constituyen interés implica que
gueda excluidas del tope de la Tasa Maxima Convencional, desfavoreciendo
a los consumidores financieros.

- CMF debe proponer regulacion, pero lo que se
cobra por comisiones no puede ser mas de lo que hoy esta regulado en la ley
y ha sido reconocido por la jurisprudencia mayoritaria.

Antecedentes importantes a considerar en
materia de intereses

- Informe BCN, tasas de interés real en Chile:
Créditos de consumo corto plazo 12,43%, 6,17 puntos porcentuales mayor a
la tasa de promedio de los paises de la zona euro observada, cuando se le
compara con paises de altos ingresos (6,26%).
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Grafico n*3. Tasas de interés real de créditos consumo (20220
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Antecedentes importantes en materia de
intereses

- Respecto a los créditos hipotecarios, la tasa de
interés real es de 2,35%, mayor a la tasa promedio de los paises de la zona
euro observada (1,8%). Es una diferencia menor comparada a la que se
observa en las tasas de interés para créditos de consumo.
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Grafico n°4. Tasas de inbends promedio real de crbdibos hipobecanos (20200
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Fuente: Banco Central Europed; Banco Central de Chile.

Segundo grupo de indicaciones: Seguros

raciones de crédito v

Al disminuir riesgos a través de seguros los deudores acceden a menores tasas, evitando
ademds gque sus obligaciones deban ser asumidas por sus deudores solidarios o
herederos.

- Toda la discusion en este tramite ha abordado la
importancia de los seguros para la estabilidad del mercado financiero.

- No _gueremos eliminar el mercado de seguros
como se ha querido sugerir, ni mucho menos generar desbancarizacion
como se ha afirmado.

- Todo lo contrario:  justamente en

reconocimiento de ese valor que parecen tener los seguros para TODO
el sistema financiero es que proponemos que el costo de su existencia

no recaiga Unicamente en el deudor.

1. Pago de la prima en partes iguales de los
seguros asociados a operaciones de crédito.

El Banco Central ha senalado en esta discusion:
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Como se ha sefialado, es siempre de primera importancia la transparencia ¥ claridad en la
informacidn que se entrega al deudor, La diferencia principal entre seguros asociados al crédito y
otros seguros, es que los primeros afectan las condiciones financieras de la operacidn de
financiamiento,

- Justamente, solo proponemos reqular los
seguros asociados a operaciones de crédito porque inciden en las
condiciones financieras de la misma operacion, y a nivel agregado, del
sistema financiero en su totalidad.

- En este tipo de seguros, quién recibe un
beneficio de la existencia del mismo no es uUnicamente el “deudor” sino
también la entidad crediticia al menos en un doble sentido:

(i) Los seguros le permiten a la entidad crediticia
disminuir el riesgo de prestar dinero, y asi aumentar su cartera de
clientes;

(ii) de verificarse el siniestro les permite pagarse
de la contingencia que afecté a su deudor sin mayores tramites, en
algunos casos como el seguro de cesantia asociado a un crédito de
consumo, por ejemplo, la entidad crediticia es la Unica que recibe una
contraprestacion de la compaiiia aseguradora.

- Misma argumentacion se encuentra tras la
exigencia de “seguros obligatorios” (desgravamen e incendio asociados a
créditos hipotecarios) por parte de la CMF.

¢Por qué la CMF exige como requisito para
otorgar créditos hipotecarios la contratacion de estos seguros?

No es solo por si el deudor muere o sufre un
incendio, la estabilidad de pagos del sistema asi lo requiere.

e) La propiedad entregada en garantia deberd contar con seguro de incendio por
el valor de tasacion del inmueble, el que se mantendri hasta la extineion del
importe total de la deuda.

f)  El mutuario deberia mantener vigente un seguro de desgravamen por un monto
equivalente al saldo insoluto de la deuda.

- Quien participa de los beneficios también
debiese hacerse cargo de los costos.

- ¢Qué impacto tendria esta medida para los
consumidores financieros?

- BCN estim6 el impacto de esta medida en el
costo anual equivalente de créditos hipotecarios:
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Tabla 5: Andlisis bajo el supuesto que los segurcs chligatorios de desgravamen € incendio se
distribuyan equitativamente entre la institucidn financlera y el dewdor
Situacion actual

Institusidn Tasa del CAE |Difmr'|¢lh d-aFlu.E Hueva tasa CAE
Crédito | ¥ Tasa del crédito
Coopeanch 3.10% 3,55% 0.45% 1.33%
Banco Falabella 3,300% 3,65% 0,35% 346%
| Scotiabank Chile | 408% 412% | 0.04% | 4.10%
Banco Bico 4.10% 4.16% 0.06% 4.13%
Banos da Chibs 3.07% 4,33% 10, 6% 4,15%
| Banco Santander-Chile | 4,19% 434% | 0, 15% | 4,2 %
|Bancodel Esladode Chile | 4.33% 4,56% 0.23% | 4.45%

Fuente: Elaboracitn propea

La disminucidn en el CAE impaciarfa positivamente en la disminucidn de los pagos de los dividendos
hipotecarios. La Tabla 6. muesira esta situacién para los plazos y montos ya indicados en el apartado |
de este Informie.

- Bajo una hipotética coparticipaciéon de los
gastos de seguro entre el cliente y el banco (rebaja para el cliente de un 50%
de los gastos de seguros de desgravamen, incendio y sismo) internalizando
la institucion financiera el mayor costo, podrian rebajar el valor del
dividendo mensual entre 1,0% y 3,6% dependiendo de la instituciéon
financiera que realice la operacion.

Tabla T: Diferencia entre &l dividendo bajo la condicidn actual vs. distribucién equitativamente entre la
institucian financiera y el deudor

Dividendo mansual
Institucidn actual esconario (UF) | " deudors instiueign |  Dierencia
| | financiera (LF)

Coopauch 11,651 11,400 -2, 1%
Banco Falabells 11, T84 11,558 -1,8%
Scotiabank Chile | 12,845 | 12,5348 . -3, 1%
Banco Bica 12 4809 12,318 =1,4%
BancodeChile | 12255 12132 -1.0%
Banco Saniander-Chils | 12879 | 12,560 | -2, 5%
Banco del Estado da Chils 13,061 12,720 =2 5%

Fuente: Elaboracidn propia

¢Qué han dicho las entidades crediticias y el

Ejecutivo?

- Esto conlleva un INMEDIATO y NECESARIO
traspaso a la tasa de interés, que generara desbancarizacién.

Lo primero: cuestionamos el automatico traspaso
a la tasa de interés que han planteado las diversas instituciones financieras

- Este traspaso es completamente voluntario, y
supone una decisién de no internalizar este costo como parte del

desarrollo de la actividad que ejercen y cuyos beneficios comparten.
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- ¢Por qué la internalizacion del costo como
pérdida de utilidad no es una opcién?

- Qué costo representa realmente esto en
utilidades para los bancos. Ellos han sefalado profusamente cuanto costaria
en caso de traspaso a la tasa de interés, pero ¢Cuanto les cuesta pagar la
mitad de un servicio que también los beneficia?

Segundo: incluso de verificarse “traspaso a la
tasa” este no seria completo. Elasticidad.

- Aunque se traspasara todo el deudor no debiese
pagar mas de lo que paga hoy, si hoy ya asume el 100% del pago de la
prima. A menos que la entidad crediticia aproveche la instancia para
traspasar algo mas que estrictamente la mitad de la prima a la tasa. Eso
ocurriria s6lo si no existiese competencia alguna y hubiese una completa
inelasticidad.

Finalmente: EI argumento de que se
desbancarizaria a personas que queden “por sobre la Tasa Maxima
Convencional” no es cierto. TMC es enddgena, inciso final del articulo 6° de
la ley 18.010:

“No podra estipularse un interés que exceda el
producto del capital respectivo y la cifra mayor entre: 1) 1,5 veces la tasa de
interés corriente gque rija al momento de la convencion, segun determine la
Superintendencia para cada tipo de operacion de crédito de dinero, y 2) la
tasa de interés corriente que rija al momento de la convencion incrementada
en 2 puntos porcentuales anuales, ya sea que se pacte tasa fija o variable.
Este limite de interés se denomina interés maximo convencional.”.

Esta medida pone en linea los incentivos del
sistema bancario con el riesgo de sus clientes, permite que los bancos
internalicen el riesgo de sus préstamos, haciendo mas robusto el
sistema crediticio, en el contexto de un pais donde el sistema crediticio va a
seguir creciendo.

2. Sistema de <consulta de seguros
interconectado en tiempo real y automatico.

- Indicacién: Ejecutivo propuso sistema de
consulta digital, indicacién agrega lo que esta en color rojo:

“Articulo 12.- Créase un sistema de consulta de
seguros, digital, interconectado en tiempo real y automatico, de acceso
remoto y gratuito, que serad administrado por la Comision para el Mercado
Financiero y que se regira por las disposiciones de esta ley y la normativa
gue se dicte para su implementacion. Dicho sistema entregara informacion
sobre los contratos de seguros a quienes tengan la calidad de contratante o
asegurado en ellos y, en caso de fallecimiento o incapacidad judicialmente
declarada, a quien demuestre un interés legitimo en acceder a dicha
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informacion. En este Ultimo caso, se entendera que tienen interés legitimo
guienes acrediten tener la calidad de cényuge, hijos, padres o la calidad de
herederos de dicho contratante o asegurado. La Comision para el Mercado
Financiero establecera mediante norma de caracter general, los mecanismos
de autenticacion necesarios para asegurar la identidad de quienes accedan a
la informacién.

- ¢Qué hace indicaciéon?

Aplaudimos que se consagre este sistema en la
ley. Hoy ya existe un sistema de consulta de seguros online “Conoce tu
seguro” que no estd en linea y ha demostrado ser muy ineficiente
(respuestas muchas veces exceden varios meses o no llegan, no pasa nada
si no contestan.

¢Por qué es necesaria?
- Esta indicacion introduce mayor transparencia e

informacion en el mercado de seguros (cuestion deseada por todos los
sectores politicos).

- La tercera causal mas reclamada en el SERNAC

por productos financieros es la contratacion de seguros y otros productos de
los que no se tiene conocimiento.

- La inexistencia de este sistema permitiria evitar
la contratacion de sequros sin _conocimiento y también su mayor utilizacion
una vez contratados.

- Muy solicitado por organizaciones de
consumidores (CONADECUS).

- El Ministro Briones no ha sefalado que esta en
contra, sino todo lo contrario, pero afirmé en la Comision de Hacienda de la
Camara que “no era viable” por razones tecnoldgicas.

Luego sefalaron en esta comisibn que seria
“extremadamente caro y sofisticado”.

- Se puede plantear una transicion, pero no es
razonable que se afirme que no es viable dada su necesariedad.

3. Limitacion de los seguros que pueden
ofrecerse al momento del otorgamiento, renegociacién o repactacion de
productos o servicios financieros.

Indicacion: este articulo fue refundido entre la
propuesta del Ejecutivo y la nuestra que agregaban el mismo articulo 538 bis
al Cddigo de Comercio.

La parte propuesta por nosotros:
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“Tampoco podran celebrarse junto a los contratos
de crédito, contratos de seguro que no digan estricta relacion a los
riesgos propios del endeudamiento. Los seguros ofrecidos y contratados
en infraccion de esta disposicidn seran especialmente sancionados con la
nulidad de los cobros realizados, la devolucion de dichos cobros reajustados
y de las comisiones de uso que pudieren haberse derivado de ellos.

En los seguros asociados a productos o servicios
financieros, el pago de la prima se pagara por partes iguales entre el
banco o institucién financiera otorgante del crédito y el deudor.”.

Sentido: Lo que busca eliminarse por esta via es
la contratacidon de seguros en momentos o circunstancias en las que el
consumidor financiero, atendido multiples factores, no esta en posicion
de tomar buenas decisiones o0 decisiones que excedan la sola
contratacién de un producto crediticio.

- [Existe consenso entre los organismos
reguladores y asociaciones de consumidores de que no se aborda en forma
adecuada el ejercicio de la libre eleccién en la contratacion de seguros y el
derecho a la informacién respecto a la cobertura y certeza o confirmacion de
su contratacion efectiva. Se asume conforme al modelo estandar de
racionalidad de los consumidores que la gente evalla correctamente las
opciones, y que mientras mas opciones existan, mejor. Mientras las firmas
provean de mas opciones, la gente escogera las mejores entre ellas, y la
sana competencia eliminara aquellas malas opciones.

- Sin embargo, en la realidad, la gente es
facilmente abrumada por una gran cantidad de opciones cometiendo errores,
a veces en formas predecibles. Consecuentemente las instituciones de
crédito pueden e introducen opciones que capturan estas conductas, y
la gente escogera opciones que cargan con una gran probabilidad de fallo
por anticipado (que no se ajustan en lo absoluto a sus necesidades o
conducen al sobreendeudamiento y/o al refinanciamiento con la misma
institucién) vy que ellos mismos encontrarian sub éptimas tras una mayor
reflexion y andlisis.

- En el mismo sentido “Ranking Mercado
Financiero” efectuado por el SERNAC el afio 2019, donde se establece que
la tercera causa mas reclamada por los consumidores financieros (13,6%) es
justamente el cobro de seguros y otros productos no contratados.

- En un mismo sentido se pronuncia el Informe
Técnico del mismo SERNAC “Redisefio de la Comunicacion Trimestral del
Estado del Crédito Hipotecario y su Impacto en la Cotizacion de Ofertas
Crediticias:

“Evidencia  Experimental’, de 2020, “la
informacion sobre elementos complementarios del crédito —como las
garantias vy seguros—- no permite al consumidor evaluar sus

caracteristicas y consecuencias.”.
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- En el informe de la Comision Europea durante el
afio 2017 (Study on consumers' decision-making in insurance services:
A behavioural economics perspective) se concluye que se evidencia que
los problemas en la toma de decisiones pueden deberse a la presion de
tener un tiempo limitado para decidir 0 a la presion del personal de ventas.

- De ahi que otra indicacion a este proyecto sea
también la limitaciéon al pago de incentivos econémicos con el fin de
estimular la contratacion de seguros asociados a operaciones de
crédito, que induzcan a sus trabajadores o a los de empresas relacionadas a
incluir productos que no estén directamente vinculados con el riesgo
asegurado o aquellos que la ley exija como obligatorios para la contratacién
del crédito (nuevo articulo 538 ter).

Similar a la regulada “canela” que se pagaba en
farmacias, en Ley de Farmacos I.

En definitiva:

- No estamos prohibiendo que se contraten
este tipo de seguros, ni que quienes los ofrecen hoy no puedan
ofrecerlos en el futuro por separado (Banca seguros) sino solo que no
pueden venderse al momento en que se otorga, renegocia o repacta algun
producto financiero pues hay evidencia de que ese momento no parece
ser el mejor para que el consumidor financiero adquiera otros
productos.

- El punto es: no aprovechar el momento de
vulnerabilidad de los consumidores al momento de la contrataciéon de otros
productos financieros.

Criticas:

- No se define “riesgo propio del endeudamiento”
- CMF es el regulador que debe determinar lo que son los “riesgos propios
del endeudamiento.”.

- En relacion a pago de incentivos: no se alteraran
los contratos vigentes, ni se afectaran derechos laborales como se ha
esgrimido.

4. Nuevo concepto de interés asegurable en
operaciones de crédito.

- Indicacién: “Articulo 520 bis.- Interés asegurable
en los seguros asociados a obligaciones de crédito de dinero. Los seguros
de dafos, personas o cualquier otro tipo contratados con el objeto de
proteger los bienes dados en garantia o asegurar el pago de una obligacién
de crédito de dinero otorgada por un banco o institucion financiera podran ser
contratados por el deudor o por cualquiera que tenga interés en el pago final
de la deuda. Para los efectos de este articulo, se considerara que los bancos
o instituciones financieras que otorguen dichos créditos tendran un interés
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asegurable sobre el pago de la deuda o los bienes dados en garantia.

- En todo préstamo de dinero otorgado por un
banco o institucion financiera se entendera que tanto éste como el deudor
tienen un interés asegurable en el pago del crédito. En la contratacion de los
seguros asociados a mutuos o préstamos de dinero otorgados a personas
naturales o personas juridicas de aquellas mencionadas en el inciso cuarto
del articulo 40 del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio
de Hacienda, el pago de la prima serd en partes iguales por el banco o
institucién financiera otorgante del crédito y el deudor. (...)".

- Sentido: Se proporciona un nuevo concepto de
interés asegurable para los seguros asociados a operaciones de crédito
(incorporando a la entidad crediticia) entendiendo que ella también tiene
interés en la contratacion de seguros en este tipo de operaciones, como ya
se ha explicado.

Esta norma hace coherente la regulacion
propuesta, y contrario a lo que se ha dicho no es redundante porque se
modifica en otro cuerpo legal (ademas del DFL 251) para que tenga sentido
integral.

5. Restriccion para personas relacionadas en
licitaciones de seguros asociadas a créditos hipotecarios

Indicacién:

“9. No podran participar de la licitacion las
empresas que de conformidad al articulo 100 de la ley N° 18.045, sobre
mercado de valores, tengan la calidad de empresa relacionada con la entidad
crediticia.”.

Sentido: La indicacion tiene por objeto establecer
como requisito del proceso de licitacion de seguros obligatorios asociados a
creditos hipotecarios, la condicion de que no pueden participar las entidades
gue sean personas relacionadas a la entidad crediticia.

- La Fiscalia Nacional Econdmica determind en un
estudio que la interaccion de personas relacionadas en el mercado de
seguros tenia efectos en la competencia. Si bien la observacion se limitaba a
corredores de seguros, no hay evidencia de que esto no se produzca
también a nivel de las compafias aseguradoras.

- La norma sobre personas relacionadas que
proponemos, podria contribuir a que exista mayor competencia en el proceso
licitatorio y menor concentracion de mercado.

Cierre
- Las indicaciones al igual que el proyecto de ley

gue le sirve de antecedente Unicamente busca abrir la discusion sobre la
distribuciéon de los costos de la actividad crediticia y la necesidad de
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que estos se realicen de forma mas equitativa.

- Sabemos que es conveniente ejercer una
actividad sin asumir ningln costo y bajisimos riesgos. Muchos pequefios
emprendedores quisieran poder ofrecer seguros para asegurar el pago de los
productos que ofrecen y asi no correr riesgo de pérdida.

- Hasta el momento solo se han recibido criticas,
ninguna propuesta. Solo un par de alcances desde la asociacion de Cajas de
Compensacién y algunas aseguradoras.

Bancos y retail han sido bastante
destemplados en el ataque ¢No hay nada que estén dispuestos a
ceder? ¢Qué pasé con la oferta de algunos duefios de Bancos de
“contribuir” a la situacién actual del pais?

- Esta todo el animo y disposicion de mejorar
redacciones en una eventual mixta PERO deben entregarse soluciones
reales para el sobre endeudamiento, esta es una buena oportunidad para
ello.

El Honorable Senador sefior Coloma observo,
acerca de lo sefialado respecto de la forma de cobrar los intereses, que si la
fuente de la informacidn expuesta no es conocida, se complica el analisis.

En segundo lugar, consulté cual es la experiencia
comparada en materia de seguros, porque en la exposicion de Rodrigo
Valdés y Andrea Butelmann se manifestd que la enmienda es doblemente
dafiina porque segmenta por riesgo y se encarece el crédito para ese mismo
grupo. Estimé que ese punto es el mas conflictivo y complejo, porque
existiran personas que quedaran desbancarizadas.

Acoto que efectivamente debe existir més claridad
y transparencia en materia de seguros obligatorios y respecto de aquellos
voluntarios.

El Honorable Senador sefior Lagos manifesto
gue era importante conocer los fundamentos de los cambios propuestos en
la Camara de Diputados, dado que se escuchd al ex Ministro Valdés y a la
industria, que expusieron su punto de vista de preocupaciéon por ser el grupo
afectado, por lo que seria importante que esos actores incumbentes se
hagan cargo de argumentos apenas escuchados, como aquellos referidos a
lo que ocurre con los intereses cuando existe prepago.

El Honorable Senador sefior Montes comparti
lo expresado por el Senador sefior Lagos. Asimismo, considero atractivo que
los costos de los seguros se compartan entre los beneficiados, no obstante,
preciso, el punto debe verse con mucho detalle, por las consecuencias
indeseadas que podria tener.
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Por otra parte, estimé que debe revisarse lo que
ocurre con los seguros en materia de transparencia, dado que con frecuencia
los dafios no quedan cubiertos por exclusiones que no son advertidas por las
personas.

El sefor Ministro comenté que siempre los
costos se reparten entre los actores, y que la pregunta que surge aqui es si
se hace en la prima o en la tasa, y si fuera en esta Ultima opcién sera menos
transparente, a lo que se suma la exclusion de un grupo que no accedera a
los créditos.

El Honorable Diputado sefior Jackson explico
gue muchos aspectos de la iniciativa no son controvertidos y se pueden
aprobar con facilidad, porque constituyen mejoras a lo actualmente vigente,
incluyendo varias recomendaciones de la Fiscalia Nacional Econdémica que
fueron recogidas.

Respecto de la estructura de pagos de créditos, en
gue al principio se pagan mas intereses -sistema de amortizacion francés- lo
gue plantean es que lo que corresponde es que, si se adelante el pago del
crédito, una parte de los intereses pagados precedentemente en realidad no
correspondia pagarlos.

Sobre los seguros, expresO que la propuesta se
basa en la ley inmobiliaria espafiola en que se comparten los costos de un
beneficio que llega a la entidad que otorga el crédito y a quien solicita el
préstamo. Agreg0d que por competencia y elasticidad no se traspasara el
costo completo a la tasa del crédito. En ese sentido sefalé que es mas
transparente que si existe una tasa maxima no se cobren adicionales por el
lado.

Si quedan grupos desbancarizados, porque la
competencia no funciona, se ajustara la tasa maxima convencional. Ademas,
debe tenerse presente que puede que un grupo de la poblacién esté
haciéndose esclavo del sistema crediticio por una falencia del mismo.

El Honorable Senador sefior Coloma indico que
existe una tesis mayoritaria entre los expositores en el sentido de que los
costos se traspasaran a los clientes y que ademas un grupo quedara
desbancarizado. Plante6 que su temor es que probablemente eso serd lo
gue ocurrira y la exposiciéon no desmiente ese hecho.

En sesibn de 2 de diciembre, el Honorable
Senador sefior Coloma indicé que el Diputado sefior Fuenzalida le pidio
dejar constancia de que sus planteamientos van en linea con otra iniciativa
gue se discute actualmente en la Comision de Economia de la Camara de
Diputados.

El Honorable Senador sefior Lagos manifesto
gue al escuchar las explicaciones del Diputado sefior Jackson en la sesion
anterior surgi6 el interés por escuchar la respuesta de la industria.
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Enseguida, la Comision escuchd al académico,
economista y ex Ministro de Hacienda, sefior Rodrigo Valdés, quien
efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Sobre pagar primas en partes iguales y
desbancarizacion (Boletin N° 10.162-05)

Las premisas

» Traspaso a tasas de interés seria sélo parcial,
depende de elasticidades y de la competencia.

* La TMC es enddgena se ajustara en el tiempo.
» Caso Espafiol (en la minuta).

Traspaso

* Se argumenta que se traspasaria el 100% solo
si: (i) “completa inelasticidad” (ii) “Sin competencia alguna”.

» Este razonamiento estd equivocado: Lo que se
analiza no es un aumento de costos (como seria, por ejemplo, el caso de un
impuesto), sino que un traslado de quién paga cierto costo.

* Independientemente de elasticidades y grados
de competencia, se traspasa 100%.

Aumento de costos: solo se Traslado de costos del
traslada la oferta deudor al acreedor

......
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TMC

= Se argumenta que se ajustaria, 1 !
TMC = TIC + Constante. /T, b

* TIC es un promedio.

* Razonamiento equivocado: Sera un ' -
promedio SIN los excluidos. Por lo |

H Drirribraatitn
que el efecto es persistente. e N
WAenEs
Cosvienie i
* Los acreedores tendrian que e

prestar a pérdida para que se dé el
efecto de acomodo de la TMC.

Espaiia

 Se comparten costos operacionales de una
operacion hipotecaria (tasacion, etc.)

» Mas alla de la irrelavancia del efecto (se traslada
a tasas), no se comparten los costos de un eventual seguro. Y menos aun,
se trata de productos asociados voluntarios.

La sefora Butelmann sefiald6 que existe un
cambio que se refleja en oferta y demanda, y no sélo en la oferta. Al correrse
las dos curvas hacia arriba equivale a bajar la TMC una vez mas.

A continuacion, la Comisibn escuchdé al
Presidente de la Asociacién de Bancos e Instituciones Financieras de
Chile A.G. (ABIF), seiior José Manuel Mena, quien efectué una
presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

Respuesta vy aclaracion de errores
conceptuales contenidos en la intervencién del H. Diputado Giorgio
Jackson

Indicaciones en prepago - Aritmética
Financiera

- Indicaciéon. En las operaciones de crédito de
dinero cuyo importe de capital no supere el equivalente a UF 5.000, solo
podran cobrarse los intereses que proporcionalmente haya generado el
capital, en las condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realice el
prepago. Lo que el deudor hubiere pagado en exceso de dicho monto se
imputara al capital que se anticipa.
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Cuadro de Amortizacion

Fusete Minuts da 1riajo ~Proyects da ley que Btredute Ciiteviod de eguided en &l pap de Bt eriai. Clbed
= T v olras an maberia credrbcin”

- Los aspectos planteados no son consistentes
con conceptos financieros basicos.

- Financieramente, los desarrollos de deudas en
cuotas consideran un esquema de cuotas fijas con amortizacién de capital
creciente, o0 amortizacion de capital fija con intereses decrecientes.

Exqustena Custa Fijs Esquema Cuots Variable
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- No existe una formula matematica financiera
para calcular el desarrollo de una deuda que considere un “interés justo”
(monto constante en valor absoluto), tasa interés % determinada, monto de
capital y plazo.

- Sin embargo, las posibles combinaciones como
las propuestas por el Diputado Jackson convergen a un esquema de
amortizacion decreciente: cuotas muy altas al inicio, con las implicancias
negativas para la planificacion familiar de los clientes.

Crédito y Financiamiento: Activos vs Pasivos

- Todo crédito (activo) debe ser financiado
(pasivo).

- Créditos en cuotas se financian con deuda de
similar estructura (cuotas fijas y plazo).
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- El spread es la diferencia entre la cuota del
crédito y la cuota del pasivo, es decir un pml- pmt2=S, lo que constituye un
monto constante en todo el desarrollo del crédito.

- Ello implica que al comienzo la ganancia (“S”),
como porcentaje del saldo crédito, es un porcentaje inferior al que se observa
al final del crédito.

- Esto muestra que no se puede mirar solo una
parte de la situacién: los pasivos operan con iguales normas, y cambios de
criterio deben tener un espejo en los ahorrantes.

- El criterio de célculo propuesto por el Diputado
Jackson si se aplica a los pasivos puede implicar un costo de prepago que
lleva a un mayor costo de financiamiento.

- El Diputado Jackson plante6 que el desarrollo de
deuda con cuota fija “carece de causa legal”.

- La determinacion del esquema de pago (variable
versus fijo) responde a un acuerdo entre las partes, en beneficio del deudor.

- Mas aun, la regulacién bancaria establece que
“en las tablas de desarrollo de las letras de crédito para adquisicion de
vivienda, el valor del cupdn sera siempre el mismo, excepto el dltimo que
podréa ser diferente por efecto del calculo” (Capitulo 9-1 N° 2.3 RAN)

- La tasa de interés es fija y se aplica sobre el
saldo insoluto, practica comun en Chile y en el mundo, y es simétrica con el
esquema de pago de interés a los depositantes.

Indicaciones en prepago - Informacién
Incorrecta

- Indicacion. En las operaciones de créedito de
hasta UF 5.000, el interés pactado en caso de retardo no podra exceder
el interés corriente que rija a la fecha de la convencién. Este interés solo
puede devengarse sobre el capital vencido, no puede acumularse con los
intereses remuneratorios y no puede capitalizarse.

Aclaraciones

- En caso de mora se paga unicamente el interés
moratorio (no se suma al interés remuneratorio contractual).

- Los intereses moratorios sélo se calculan sobre
el capital adeudado (y no sobre el capital ya pagado).

- Los intereses moratorios no pueden exceder el
interés maximo convencional vigente al momento de la convencion (arts. 6, 6
bis y 6 ter Ley N° 18.010; Capitulo 7-1 RAN).
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- La indicaciobn no reconoce el mayor riesgo
relativo de los eventos en los cuales los clientes se encuentran en
incumplimiento y, ademas, se basa en informacion incorrecta sobre la
operacion y regulacién bancaria (ver puntos anteriores que expuso el
Diputado Jackson en sesion del 1 de diciembre de 2020).

Restricciones a los Seguros - Elimina Seguros
Masivos

- Estas indicaciones se fundan en un error
conceptual grave. Las indicaciones desconocen la naturaleza del contrato
de seguros, donde siempre el beneficiario es el asegurado —ya sea a
través de un menor costo de financiamiento (menor riesgo) o compensacion
en caso de siniestro.

- El pago de la mitad de la prima por parte del
oferente importara un aumento en el costo de financiamiento, situacion que
dada la existencia de la Tasa M&xima Convencional (TMC), necesariamente
se traducird en la imposibilidad de ofrecer créditos a hogares cuyos
perfiles de riesgos impliquen costos de financiamientos cercanos a la
TMC (hogares de menos ingresos), escenario especialmente valido en los
créditos de consumo.

- Los impactos estimados en términos de
exclusion financiera son:

- Comision para el Mercado Financiero: 236 mil en
12 meses (28 de octubre)

- BancoEstado: 236 mil en 12 meses (3 de
noviembre)

- Asociacion de Bancos: 350 mil (17 de noviembre)

- Banco Central de Chile: No realiza estimaciones,
pero ejemplifica el impacto de exclusion financiera formal (17 de noviembre)

- Esta iniciativa implicard una de los mayores
impactos en desbancarizacion de los ultimos afios.

- Pago de Prima de Seguros por parte del
Oferente. No es efectivo que exista en el mundo un caso como el que se
pretende establecer en la legislacion nacional.

- El Diputado Jackson cita la legislacién espafiola,
pero ello es una gruesa equivocacion, por las siguientes razones:

- La Ley 5/2019 de Crédito Inmobiliario, de marzo
de 2019, establecio que el banco debiera pagar gastos de tasacion,
notariales, impuestos y otros asociados a la inscripcién de las garantias en el
registro de la propiedad.
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- Es decir, el caso de Espafa habla de gastos de
inscripcidon de garantias, no seguros.

- El caso de Esparia difiere ademas de Chile por
gue en dicha jurisdiccion no existe Tasa Maxima Convencional.

- En consecuencia, el traspaso de costos a la tasa
de interés en Espafia no se traducird en mayor exclusion financiera.

- En definitiva, mediante las iniciativas planteadas,
los hogares no dispondran de mecanismos eficientes de mitigaciéon de
riesgos -cesantia, incendio, etc.- y, en consecuencia, la materializacion de
siniestros derivara en pérdidas patrimoniales de los hogares.

- En este punto es importante resaltar que,
ademdas de los casos mencionados previamente, serd inviable un amplio
conjunto de productos -por ejemplo, seguro de salud asociado a medios de
pagos, seguro de desempleo asociado a crédito y medios de pagos, leasing
para Mipyme, etc.

- No solo afecta a bancos y compaiiias de seguro,
sino también un amplio conjunto de instituciones, por ejemplo, Fondo
Esperanza que da micro-crédito con seguros.

- Los seguros afectados por este proyecto de ley,
ademas de asociarse directamente los tipos de riesgos antes planteados,
proporcionan asistencias adicionales a los usuarios, tales como apoyo
legal, pequefas reparaciones, servicios dentales, entre otras. Beneficios que
se perderian frente a las iniciativas en materia de seguros. Donde, los costos
que esto involucrara, nuevamente, afectaran negativamente a los clientes.

- Estas implicancias negativas, por la naturaleza
de los productos involucrados, tendran un efecto masivo en los clientes del
sistema financiero.

Enseguida, la Comision escucho al
Vicepresidente Ejecutivo del Retail Financiero, sefior Claudio Ortiz,
quien efectud una presentacion, en formato ppt, del siguiente tenor:

OPINION:

1. Contexto del proyecto de ley

2. Efectos indeseados en el mercado financiero y
las personas

3. Errores técnicos de algunas indicaciones

4. Comentarios especificos a las indicaciones

1. Contexto del proyecto de ley

* Todos los seguros que comercializa nuestra
industria son de contratacion voluntaria.
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* Nuestra preocupacion se centra en 5
indicaciones (520bis, 538bis, 538ter, Articulo 9 nuevo, Articulo 19 ter)

2. Efectos indeseados

» Exclusion de a lo menos 630.000 personas del
crédito formal regulado (10% de los clientes actuales de la industria,
focalizado en segmentos mas vulnerables)

* Grandes beneficiados: oferentes de créditos no
regulados e informales

« Se genera una doble discriminacién: para
oferentes y para consumidores

« Se promueve la desproteccion de amplios
segmentos (de mayor edad y empleos mas precarios)

 Obstaculo al desarrollo de la Portabilidad
Financiera

3. Errores técnicos

1. La redaccion de las indicaciones del articulo
520 bis y 538 bis, que define los sectores regulados por este proyecto de ley,
genera discriminacion entre estos y los que aparentemente no estarian
incluidos. Esto, también genera una discriminacion hacia los consumidores.

A ratos habla de Bancos e Instituciones
Financieras -dejando afuera otros importantes sectores que prestan servicios
financieros- y a ratos las indicaciones hacen menciébn a operaciones
crediticias, que parecen abarcar todo tipo de productos y servicios
financieros.

2. No clarifica si aplica al flujo futuro de nuevas
operaciones o también al stock. Es importante revisar también como se haria
el proceso de renovaciones del actual stock de seguros en relacion a las
carencias.

3. El proyecto pasa a llevar los derechos de los
trabajadores, impidiendo acordar remuneraciones variables por labores
propias de su trabajo, lo que ademas termina afectando contratos colectivos
actualmente vigentes.

4. Establece que la comision de licitacion de
seguros es de cargo del acreedor. Esta comision ya esta prohibida en la
legislacion actualmente vigente (DFL 251 articulo 40). El inciso
correspondiente se refiere solo a bancos y quienes tienen que licitar son
todos los acreedores que otorgan créditos hipotecarios, incluyendo
mutuarias, compafias de seguros, cooperativas.
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4. Comentarios especificos a las indicaciones

e Articulo 9 nuevo
e Articulo 9 nuevo, Articulo 19 ter)

Regulacién de la tasa de interés de mora
Articulo 9 nuevo.

Agregar en el articulo 16 de la Ley 18.010. Con
todo, en obligaciones de hasta 5.000 unidades de fomento en las que el
acreedor realice profesionalmente este tipo de operaciones, salvo disposicion
legal en contrario, el interés pactado para el caso de retardo en las
obligaciones del deudor no podra exceder el interés corriente que rija a
la fecha de la convencion. Este interés soOlo podra devengarse sobre
aguella parte del capital qgue se encuentre efectivamente vencida, no podra
acumularse con los intereses remuneratorios y no podra ser capitalizada
para el célculo de intereses de ningun tipo. En caso de contravencion se
aplicara lo dispuesto en el articulo 8°, y en caso de que corresponda se
podra pedir la nulidad contemplada en el articulo 17 E de la ley N°19.496.

Hempa cucds de ¥
erdadit Do Taka o
Interk afedthea
' s e

Tasa de interés efectiva gue enfrerta un

congumider en un crédite de consums a
brivess dé und tarjets de credito e ubica [

entre la tasa de Imberés corriente v la tasa
de interés mdxima conwencianal

Tasa de inberés #lertiva
& poerdaloma sd=in.
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La indicacidn se corrige al cambiar a: "2l interds

pactada para el case de retordo en las obligaciones del Conviene ser dewdor moroso, pues baja

dewdor no podrd exceder ¢f interds corsienie moximo la gasa de interds efectivaments pagada,

convencional que rija a-se-fesldelo-comvendidn " por tante, e hay incentived en pagar la
deuda a thempa,

Indicaciobn que regula las comisiones
asociadas a los créditos

Elimina del primer inciso del articulo 19 ter.-

“Dichas comisiones no seran consideradas
intereses, segun se define en el articulo 2° de la presente ley.”.

Titulo I, De las Operaciones de Crédito de
Dinero

“Articulo 19 ter.- La Comisién determinarg,
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mediante norma de caracter general, los requisitos, reglas y condiciones que
deberan cumplir las comisiones que se cobren respecto de las operaciones
de crédito de dinero otorgadas por las entidades supervisadas por la
Comisién y de aquellas sometidas a su fiscalizacion conforme a lo
establecido en el articulo 31 de esta ley, debiendo corresponder a

Asimismo, dicha normativa debera establecer
criterios objetivos para la determinacion de tales comisiones, los cuales
deberan calcularse en base al costo de prestacion del servicio.”.

Tasa de interés

» De acuerdo a la CMF, “la tasa de interés es un
porcentaje del crédito que debe ser pagado en retribucion por el préstamo de
dinero recibido” y, por tanto, corresponde al precio del dinero prestado.

Comisiones

» De acuerdo a la CMF, “son los cobros necesarios
para la mantencion operativa del crédito en sus distintas modalidades de
uso, como por ejemplo la comisibn por mantencion/administracion y en
tarjetas de crédito comisiones asociadas a operaciones como avances en
efectivos y compras en el exterior. El plan de comisiones es parte integral del
contrato y por tanto se entiende por conocido al momento de firmar el
contrato. Si hay algun cambio estos deberan informarse por escrito al menos
con dos meses de anticipacion a la fecha en que se aplicard la nueva
modalidad de calculo o cambio de tarifas”.

» Los cargos por comisiones son costos efectivos
en que incurre el emisor en el proceso de administracion del crédito. Estos
costos son distintos al precio del dinero.

En la indicacion original del Ejecutivo se le
mandata a la CMF definir los costos que pueden ser considerados parte de la
comision. Dado lo anterior, es importante separar explicitamente los
conceptos de interés y comisiones.
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Evolucion de la TMC
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El Honorable Diputado seifior Jackson expresé
entender que existen indicaciones que no son del gusto del sector financiero
y sefiald que se encuentra abierto a mejorar redacciones, si en algunos
casos corresponde.

Observé que nunca plantearon que exista una
cuota variable y una amortizacion de ese tipo. Sélo piden que se considere
un sistema que no castigue el prepago. Y respecto de interés justo, no
pretenden definirlo, s6lo que se considere aquel que libremente pactaron el
cliente que pide el préstamo y la entidad que lo otorga.

Pregunté al sefior Mena si no considera que
cuando se prepaga un crédito el banco esta recibiendo intereses por sobre lo
que se pacto en el contrato.

Respecto del interés remuneratorio y el interés
moratorio, acoto que se suspende la tabla conocida de interés remuneratorio
y se activa una tabla desconocida de interés moratorio. No se suman en el
mismo momento, pero se pagan ambos en tiempos distintos. De asegurarle
gue ello no es asi, efectivamente no corresponderia la indicacién aprobada
en segundo tramite constitucional y él estaria dispuesto a retirarla.

En cuanto a los seguros obligatorios, indicé que no
se esta reconociendo que es de interés de ambas partes y no sélo del
cliente, y afirmé que incluso la industria expone que son imprescindibles para
ellos, por lo que es evidente que tiene un valor.
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A ello se suma lo planteado acerca de comisiones,
gue por otras vias muestra que se comienza a vulnerar la TMC, por lo que
deben definir que no se cobre por separado, o en definitiva que no tiene
sentido que exista TMC, y ese es el fondo de las indicaciones aprobadas.

En ningan caso plantean afectar stock existente,
sb6lo a futuro, y también que no existan incentivos a ofrecer créditos
adicionales, que distorsionan la supuesta estructura del sistema para que
sea mas transparente.

La seiora Butelmann sefalé que en el trabajo
entregado en una sesion anterior discutieron la materia de a quién conviene
la contratacion del seguro. Puso el caso de la muerte de un deudor: una casa
es transmitida a sus herederos, que si pagan la deuda no tendran ningun
problema, pero -si dejan de pagar- el Banco rematara la casa y se pagara
todas sus acreencias. El Unico riesgo que asume el banco es el de los
tramites para lograr rematar, que no alcanzan la mitad del riesgo total
asumido.

El sefior Mena sefal6 que lo que se cobra hoy es
el interés pactado en la operacion, y asi ocurre con todas las instituciones,
siendo propio de matematica financiera.

El seguro es basicamente de interés de los
clientes en caso de existir un siniestro. Los 4 aspectos de la industria
financiera se refieren a créditos, ahorros, medios de pago y seguros, Yy
cuando se habla de bancarizacion se refiere a esos 4 ambitos.

Expres6 que ha aumentado el grado de
informalidad laboral y ese si es un grave problema para todos. Agreg6 que
deben distinguirse correctamente los costos de operacion de los costos del
crédito.

El sefior Ortiz coment6 que todos los seguros son
voluntarios dentro del retail financiero -no existen los obligatorios- por lo que
es muy distinto lo que ocurre con las propuestas para este sector.

Respecto de los comentarios sobre aportes para
analizar lo que ocurre con la TMC, se comprometié a enviar un estudio que
analiza lo que ocurre en mas de 100 paises, concluyendo que mas de la
mitad de los paises no cuentan con TMC (entre ellos, Inglaterra y Brasil).

Destacé que lo que esta en juego es el tamafo
futuro del mercado del crédito, que ha crecido considerablemente, pero
también van proliferando mafias de crédito informal, que incluso hacen
publicidad en radios.

En relacién al incentivo de ofrecer seguros, y mas
alla de lo que puede ser su aplicacion, acotdé que les genera una
contingencia laboral por contratos actualmente vigentes de sus trabajadores.

El Honorable Diputado seifior Jackson dijo que
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sus consultas fueron en términos binarios y la respuesta fue por otro carril.
Reiterd su consulta acerca de una persona prepaga su crédito y de si en ese
caso va a haber pagado un porcentaje menor, igual o mayor al que pacto.

Respecto del sistema de amortizacion francés
sefialé que no reconoce lo que ocurrid antes y se termina pagando intereses
sin fundamento legal. Si la persona no termina pagando mas del CAE
pactado él no insistira en lo aprobado en segundo tramite.

Respecto del interés moratorio, si €s una sancion
no reemplaza el interés remuneratorio y, si es asi, se suman.

Leyo el articulo 2, respecto de definicion de lo que
es interés, y el pago de comisiones debe considerarse como tal, ya que en
caso contrario se esta eludiendo el limite de la TMC (“Articulo 2°- En las
operaciones de crédito de dinero no reajustables, constituye interés toda suma que
recibe o tiene derecho a recibir el acreedor, a cualquier titulo, por sobre el capital.
Se entiende por tasa de interés de una operacion de crédito de dinero no
reajustable, la relacion entre el interés calculado en la forma definida en este inciso
y el capital. En las operaciones de crédito de dinero reajustables, constituye interés
toda suma que recibe o tiene derecho a recibir el acreedor por sobre el capital
reajustado. Se entiende por tasa de interés de un crédito reajustable, la relacion
entre el interés calculado en la forma definida en este inciso y el capital.”).

Repiti6 que los seguros son de interés de toda la
industria porque permiten expandir el mercado. Si no fuesen obligatorios, el
sistema tendria menos clientes.

El Honorable Senador sefior Coloma consulto si
guedo claro el punto acerca de que la forma de cobrar los seguros genera un
efecto de desbancarizacion y se traslada a precio.

El sefior Mena sefal6 que habia respondido lo
preguntado: al cliente se le cobra conforme a lo convenido en condiciones
bancarias simétricas del modo que se hace desde cientos de afios atras.
Expuso que otro sistema significaria una cuota que va bajando, lo que va
contra todos los enfoques de bancarizacién masiva.

La tasa moratoria no se duplica ni suma al interés
remuneratorio, en caso contario la posibilidad de exceder la TMC seria
altisimo. Eso no ocurre, y si ocurriese existiria un problema del regulador.

El Honorable Senador sefior Montes felicito el
impulso del Diputado sefior Jackson y observo que se requiere un estudio
profundo. Plante6 a los actores de la industria que avancen en el proyecto de
ley de consolidacion de deudas.

El Honorable Senador seior Lagos indicé que
cuesta formarse una opinion mas definitiva en varios temas.

Sefal6 que mantiene dudas en cuanto a lo que
ocurre con los seguros y la posibilidad de desbancarizacion.



127

El seior Ortiz destacO que el Senador sefior
Harboe presentd un proyecto de ley, que se esta discutiendo, en el sentido
planteado por el Senador sefior Montes (N° 13.862-03, de 28/10/2020, sobre
consolidacion de deudas).

A continuacion, siguiendo el orden del articulado
del proyecto, se efectia una relacién de las modificaciones que introdujo la
Camara de Diputados, en segundo tramite constitucional, al texto aprobado
en primer tramite por el Senado, asi como de los acuerdos adoptados por la
Comision respecto de las referidas enmiendas.

Articulo 1°

Introduce modificaciones en la ley N° 18.045, de
Mercado de Valores.

00000O0

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, introdujo los siguientes numerales 4, 5, 6 y 7, nuevos:

“4) Modificase el articulo 10 en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase su inciso segundo por los
siguientes incisos segundo y tercero, nuevos, pasando el actual inciso
tercero a ser cuarto, y asi sucesivamente:

“Asimismo, y sin perjuicio de lo dispuesto en el
inciso anterior, las entidades comprendidas en él deberan divulgar en forma
veraz, suficiente y oportuna todo hecho o informacidén esencial respecto de
ellas mismas y de sus negocios en el momento en que éste ocurra o llegue a
su conocimiento. El directorio o administrador de cada entidad debera
implementar politicas, procedimientos, sistemas y controles con el objeto de
asegurar dicha divulgacion y evitar que se filtre informacion esencial mientras
no haya ocurrido la referida divulgacion.

La Comisién, mediante norma de caracter general,
establecera los requisitos y condiciones que deberan cumplir las politicas,
procedimientos, sistemas y controles a que se refiere el inciso anterior.”.

b) Reemplazase en su inciso tercero, que ha
pasado a ser cuarto, la expresion “el inciso anterior” por “los incisos
anteriores”.
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“5) Incorporanse en el articulo 16 los siguientes
incisos quinto, sexto y séptimo:

“Sin perjuicio de las politicas que adopte cada
emisor, los directores, gerentes, administradores y ejecutivos principales de
un emisor de valores de oferta publica, asi como sus cényuges, convivientes
y parientes hasta el segundo grado de consanguineidad o afinidad, no
podran efectuar, directa o indirectamente, transacciones sobre los valores
emitidos por el emisor, dentro de los treinta dias previos a la divulgacion de
los estados financieros trimestrales o anuales de este ultimo.

Para efectos del inciso anterior, los emisores de
valores de oferta publica deberan siempre publicar la fecha en que se
divulgaran sus préximos estados financieros, con a lo menos treinta dias de
anticipacion a dicha divulgacion.

En caso de que se efectien operaciones en
contravencion de lo dispuesto en el inciso quinto, que infringieren las
prohibiciones establecidas en el Titulo XXI de esta ley, primaran las
disposiciones de dicho Titulo.”.

6) Intercala en el articulo 18, entre las expresiones
“en el” y “articulo 16", la frase “inciso primero del”.

7) Modifica el articulo 19 en el siguiente sentido:

a) Eliminase su inciso primero.

b) Reemplazase en su inciso segundo la expresion
“Asimismo, la Superintendencia” por “La Comision”.”.

00000O

Numeral 6)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprobo6 como tal el siguiente:

“6) Reemplazase el inciso segundo del articulo 44
bis, por los siguientes:

“Asimismo, las bolsas deberan establecer
mecanismos de interconexion que permitan la mejor ejecucién de las
ordenes de los inversionistas, incluyendo aquellas que provengan de
terceras bolsas. La Comision establecer4, mediante norma de caracter
general, los sistemas de negociacion que deberdn interconectarse de
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manera vinculante, asi como la forma, condiciones, requisitos técnicos, de
comunicacién, de seguridad y cualquier otro que deban cumplir los
mecanismos de interconexion, las bolsas y sus participantes, para efectos de
implementar esta norma, velando siempre por el adecuado funcionamiento
del mercado financiero.

La Comision, al momento de evaluar la aprobacion
de las normas de las bolsas que establezcan las estructuras tarifarias de
interconexidn, u otras condiciones aplicables a sus participantes o a terceras
bolsas, debera propender siempre a la busqueda de un mercado equitativo,
competitivo, ordenado y transparente.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso final del
articulo 44, la Comision, en caso que considere que una o0 mas condiciones
establecidas en el reglamento de una bolsa de valores sean discriminatorias
o afecten la libre competencia, rechazara, mediante resolucion fundada, la
solicitud de aprobacion de dicha reglamentacion. La resolucion debera
contener un plazo prudente para que la bolsa respectiva subsane las
observaciones de la Comision, el que comenzara a correr desde que la
referida resolucion sea notificada a la bolsa de valores. En caso que la bolsa
no corrija la situaciéon en el plazo indicado, la Comision podra proceder de
acuerdo al Titulo IV del decreto ley N° 3.538, del Ministerio de Hacienda, de
1980, cuyo texto fue reemplazado por el articulo primero de la ley N° 21.000,
que crea la Comision para el Mercado Financiero. Para efectos de lo
establecido en el presente inciso, la Comisién podra requerir del informe
técnico de la Fiscalia Nacional Econdémica, la que debera remitir dicho
informe a mas tardar dentro del plazo de noventa dias de solicitado por la
Comisioén.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, intercalé en el primero de los incisos propuestos, entre las
frases “establecer mecanismos de interconexién” y “que permitan la mejor
ejecucion”, el siguiente texto: “en tiempo real, con calce vinculante y
automatico entre distintas bolsas de valores, de manera”.

Numeral 8)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el que sigue:

“8) Modificase el articulo 59, del siguiente modo:
a) Reemplazase su letra d), por la que sigue:
“d) Los socios de empresas de auditoria externa

gue maliciosamente emitan un dictamen o entreguen antecedentes falsos
sobre la situacion financiera u otras materias sobre las cuales hubieren
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manifestado su opinién, certificacion, dictamen o informe, respecto de una
entidad sujeta a la fiscalizacién de la Comision.

Sufrirdn la misma pena quienes presten servicios
en una empresa de auditoria externa y alteren, oculten o destruyan
informacion de una entidad auditada, con el objeto de lograr un dictamen
falso acerca de su situacion financiera.”.

b) Modificase su letra f), en los siguientes
términos:

i) Sustitiyese la expresion “y gerentes”, por la
frase
“, gerentes y ejecutivos principales”.

i) Reemplazase la frase “las Superintendencias de
Valores y Seguros o de Bancos e Instituciones Financieras en su caso”, por
la expresion “la Comision”.

c) Agrégase la siguiente letra h):

“h) Los directores, administradores, gerentes y
ejecutivos principales de un emisor de valores de oferta publica, de una bolsa
de valores o de un intermediario de valores, que entregaren antecedentes o
efectuaren declaraciones maliciosamente falsas al directorio o a los 6rganos
de la administracién de las entidades por ellos administradas, o a quienes
realicen la auditoria externa o clasificaciéon de riesgo de la misma, en su
caso.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, incorporé un literal a), nuevo, del siguiente tenor:

“a) Reempldzase en el encabezado la palabra

“medio” por “maximo”.”.

Numeral 9)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprobo6 como tal el siguiente:

“9) Modificase el articulo 60, del siguiente modo:
a) Intercalase, en su letra b), a continuacion de la

expresion “agentes de valores”, la siguiente frase: “, empresas de auditoria
externa”.
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b) Efectianse, en su letra d), las siguientes
enmiendas:

i) Intercdlase, a continuacion de la expresion
“clasificadoras”, la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria externa”.

i) Intercalase, después de la palabra
“clasificados”, la expresion “o auditados”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, lo reemplaz6 por el siguiente:

“13) Modificase el articulo 60 del siguiente modo:

a) Modificase el inciso primero en el siguiente
sentido:

i. Reemplazase en su encabezado la frase
“cualquiera de sus grados” por “su grado medio a presidio mayor en su grado
minimo”.

ii. Intercalase en su letra b), a continuaciéon de la
expresion “agentes de valores”, la siguiente frase, precedida de una coma:
“empresas de auditoria externa”.

iii. Modificase la letra d) de la siguiente forma:

1. Intercalase, a continuacion de la palabra
“clasificadoras” la frase “0 en empresas de auditoria externa”.

2. Intercélase, después del vocablo “clasificados”,
la expresion “o auditados”.

b) Agrégase el siguiente inciso segundo:

“Para determinar las penas establecidas respecto
de los delitos previstos en las letras e), g) y h) precedentes, el tribunal no
tomara en consideracion lo dispuesto en los articulos 67 a 69 del Codigo
Penal ni las reglas especiales de determinacion de las penas establecidas en
otras leyes y, en su lugar, aplicara lo siguiente:

1. Si no concurren circunstancias atenuantes ni
agravantes en el hecho, el tribunal podra recorrer toda la extension de la
pena sefialada por la ley al aplicarla.

2. Si concurren una O mas circunstancias
atenuantes y ninguna agravante, el tribunal impondr4 la pena en su grado
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inferior. Si concurren una o mas agravantes y ninguna atenuante, aplicara la
pena en su grado superior.

3. Si concurren circunstancias atenuantes y
agravantes, se hara su compensacion racional para la aplicacion de la pena,
graduando el valor de unas y otras, y también considerara la extension del
mal producido por el delito.

4. El tribunal no podra imponer una pena que sea
mayor o menor al marco fijjado por la ley, salvo que procedan las
circunstancias establecidas en los articulos 51 a 54 del Codigo Penal.”.

00000
La Camara de Diputados, en segundo tramite

constitucional, introdujo un numeral 14), nuevo, del tenor que se sefala a
continuacion:

“14) Modificase el articulo 61 en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase en su inciso primero la frase
“minimo a medio” por “medio a maximo”.

b) Reemplazase en su inciso segundo la frase “se
aumentara en un grado” por “correspondera a presidio menor en su grado

maximo”.”.

000O00O

El sefior Ministro manifest6 no tener
observaciones sobre las enmiendas introducidas por la Camara a este
articulo.

En relacién al nimero 9) aprobado por el Senado,
que la Camara reemplazé por un numeral 13), en su letra b), relativa a
atenuantes y agravantes, se produjo el siguiente debate:

El Honorable Senador sefior Garcia pregunt6
por la justificacion de esta norma de caracter especial.

El Honorable Senador sefior Coloma observo
gue no se toma en cuenta el Codigo Penal, por lo que surge la inquietud de
la razén para efectuar la excepcion.

El asesor del Ministerio, sefior Loyola, explico
gue ello obedece a hacer mas efectivas las penas, basandose en la ley de



133

libre competencia, que a su vez se basO en la llamada “Ley Emilia”,
buscando que esos delitos no queden impunes.

El Honorable Senador sefior Coloma sefalo
entender que se aumenten las penas, pero hizo notar que le provoca serias
dudas cambiar el criterio de aplicacion de agravantes y atenuantes.

El sefor Ministro expres6 entender el
planteamiento del Senador sefior Coloma, y reiteré que lo que se busca con
la disposicion es que existan penas efectivas.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprob6 todas las enmiendas efectuadas al articulo 1°,
con excepcion de la referida letra b) del humeral 13) del texto aprobado
por la Camara de Diputados (que reemplaza el numeral 9 aprobado por
el Senado), que fue aprobada con la abstencion del Honorable Senador
sefior Coloma.

Articulo 2°

Modifica la ley N° 18.046, sobre Sociedades
Anodnimas.

Numero 5)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“5) Sustitiyese, en el numero 3) del articulo 36, la

expresion “las superintendencias” por “la Comision”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, introdujo las siguientes modificaciones:

- Antepuso como encabezado “En el articulo 36:”

- Contemplé el texto aprobado por el Senado
como letra a).

- Incorpord la siguiente letra b):
“b) Agrégase el siguiente numeral 5):
“5) Las exautoridades y funcionarios publicos a

gue se refieren los numerales 1), 2) y 3), hasta el término de doce meses
contado desde que hubieren cesado en el cargo.”.
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El Honorable Senador seifior Pizarro preguntd
cual es actualmente el periodo de exclusion e incompatibilidad.

El sefior Ministro consider6 problemética la
enmienda, mas alla de compartir su buena intencién, dado que no distingue
segun el cargo de que se trate y su relacion con esas areas, ademas de no
contempla compensaciones. Respecto de los cargos que si estan asociados
a esas materias, subrayé que ya cuentan con una restriccién en este sentido.

Agreg0 que se esta discutiendo un proyecto de ley
integral sobre el punto.

Sefialdb que en varios de los casos que se
contemplan no existe ninguna relacion con sociedades anonimas abiertas o
sus filiales.

El Honorable Senador sefior Montes manifesto
que, encontrandose el proyecto en tercer tramite constitucional, parece
razonable enviarlo a una Comisién Mixta para especificar mejor el texto
propuesto.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada en el articulo 2°.

Articulo 3°

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“Articulo 3°.- La prestacion de servicios de
asesoria de inversion en Chile quedara sometida a la presente regulacion.
Para estos efectos se entendera por asesorias de inversion la prestacion, por
cualquier medio, de servicios o la oferta de productos al publico general o0 a
sectores especificos de él, relacionados con la inversion en instrumentos
financieros de cualquier especie. Quedaran excluidos de la obligacion de
inscripcién en el Registro regulado por el presente articulo, los bancos, las
compafias de seguros y reaseguros, los intermediarios de valores de oferta
publica, las administradoras de fondos autorizados por ley y los
administradores de cartera fiscalizados por la Comision para el Mercado
Financiero.

La prestacion de servicios de asesoria de
inversion estara sometida a la fiscalizaciéon de la Comision para el Mercado
Financiero, la que dispondrd de todas las facultades que le confiere el
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decreto ley N° 3.538, del Ministerio de Hacienda, de 1980, cuyo texto fue
reemplazado por el articulo primero de la ley N° 21.000, que crea la
Comision para el Mercado Financiero, para efectos de vigilar el cumplimiento
de las disposiciones del presente articulo y las normas que en su
conformidad sean dictadas.

Quien se dedique de manera habitual a prestar
servicios de asesoria de inversion debera estar previamente inscrito en el
Registro que mantenga al efecto la Comision para el Mercado Financiero y
sélo podra prestar servicios mientras se encuentre registrado en él. Dicho
Registro estara permanentemente a disposicion del publico a través de su
sitio web institucional.

La precitada Comision, por norma de caracter
general, establecera los requisitos de inscripcion en el Registro, los casos y
procedimiento de cancelacion y suspension del mismo y, en caso que lo
estime necesario para el adecuado funcionamiento del mercado financiero,
determinara las exigencias que deberan cumplir los asesores de inversién en
materia de solvencia, gestion de riesgos, idoneidad y conducta. Asimismo,
determinara la informacién minima que los asesores de inversion deberan
proporcionar al publico general y a la propia Comision. Con todo, la Comisién
para el Mercado Financiero estara facultada para dictar normas diferenciadas
en atencion a la naturaleza de los servicios o productos de inversion que
ofrezcan al publico, asi como la cantidad de clientes que pudieren verse
afectados.

Por las anotaciones o modificaciones que se
realicen al Registro descrito en el presente articulo no procedera el cobro de
derecho o tarifa alguna.

La informacién, propaganda o publicidad que por
cualquier medio se entregue respecto de la oferta de productos o servicios
relacionados con la inversion no podra contener declaraciones, alusiones o
representaciones que puedan inducir a error, 0 que Sean equivocos O
puedan causar confusion al publico acerca de la naturaleza, precios,
rentabilidad, rescates, liquidez, garantias, fiscalizacion o cualquier otra
caracteristica de tales productos o servicios 0 aquellas relativas a quienes los
presten.

La informacién que se entregue al publico y que
contenga recomendaciones de inversion debera cumplir los requisitos que
establezca la Comision para el Mercado Financiero mediante norma de
caracter general, en materia de difusibn acerca del riesgo, costos,
rentabilidades esperadas, conflictos de interés, y perfil profesional de los
responsables de dicha informacion, entre otros.

Sufriran las penas de presidio menor en cualquiera
de sus grados, quienes presten asesorias de inversion de manera habitual
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sin estar previamente inscritos en el Registro establecido en el presente
articulo o cuya inscripcion hubiere sido suspendida o cancelada.

Por su parte, sufrirdn la pena de presidio menor en
sus grados minimo a medio, los que, con el objeto de inducir a error,
difundan informacién falsa o tendenciosa, aun cuando no persigan con ello
obtener ventajas para si o terceros.

La pena sefialada en el inciso precedente se
aumentara en dos grados, cuando:

a) La conducta descrita se realice por quien
debiendo estar inscrito en el Registro no lo estuviere al momento de
realizarla, o

b) La conducta descrita haya afectado a mas de
100 personas.

Con todo, las infracciones al presente articulo por
las entidades inscritas en el Registro podran ser sancionadas de conformidad
a lo dispuesto en el Titulo Il del decreto ley N° 3.538, del Ministerio de
Hacienda, de 1980, cuyo texto fue reemplazado por el articulo primero de la
ley N° 21.000, que crea la Comision para el Mercado Financiero.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, elimind los incisos octavo y noveno.

El Honorable Senador sefior Montes consultd
por el sentido de eliminar esos incisos.

El sefior Ministro respondié que no tiene sentido
y que se trata de una regulacion béasica y minima. Informé que los
argumentos que se entregaron para defender la enmienda fueron los de la
libertad absoluta para ejercer la actividad.

El Honorable Senador sefior Garcia pregunto si
también se elimina el registro.

El sefior Ministro respondié que el registro esta
creado y se mantiene, pero pierde sentido si no existe sancion por no
registrarse.

El Honorable Senador sefor Lagos inquirid
coémo se determina estar en presencia de la actividad de asesoria.

El sefior Ministro respondi6 que en el inciso
primero se contempla la definicion.
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- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada en el articulo 3°.

Articulo 4°

Introduce modificaciones en el decreto ley 3.500,
del Ministerio del Trabajo y Prevision Social, de 1980, que establece nuevo
sistema de pensiones.

Numeral 4)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“4) Modificase el articulo 171, de la siguiente
manera:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la oraciéon
“Dicha asesoria comprendera ademas la intermediacion de seguros
previsionales.”, por la siguiente: “Dicha asesoria comprendera, ademas, las
recomendaciones no personalizadas o realizadas al publico o a sectores
especificos de él, respecto de las citadas materias.”.

b) Intercalase el siguiente inciso segundo, nuevo,
pasando el actual inciso segundo a ser tercero:

“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, se
considerara como asesoria previsional toda aquella que se preste en forma
remunerada.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, reemplazo el literal a) por el siguiente:

“a) Agrégase en su inciso primero la siguiente
oracion final: “Se entender4d también por asesoria previsional, las
recomendaciones no personalizadas dirigidas, por cualquier medio, a
afiliados, beneficiarios o pensionados del Sistema 0 a grupos especificos de
aguellos, respecto de las citadas materias, incluidas las transferencias entre
tipos de Fondos de Pensiones.”.

El Honorable Senador seiior Lagos manifesto
gue la redaccion del literal a) propuesto por la Camara de Diputados
practicamente parece una censura a la libertad de expresion, por la amplitud
de los términos “recomendaciones no personalizadas”.

El Honorable Senador sefior Coloma coincidio
en que no se puede llegar al punto de no poder emitir opinion, pero destaco
gue deben encontrar la forma de no generar efectos perjudiciales al provocar
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cambios masivos entre los distintos fondos de pensiones.

El Honorable Senador seiior Lagos considero
gue el problema de fondo es la estructuracion del sistema previsional chileno.

El sefior Ministro acoté que se define lo que se
entiende por asesoria previsional para efectos de regular y no de prohibir.
Agreg0 que existe otra discusion, distinta, acerca de los multifondos.

El Honorable Senador sefor Coloma expresé
entender la explicacion del sefior Ministro, no obstante lo cual sigue
existiendo una dificultad para distinguir entre la habitualidad o no para
efectos de constituirse en asesor previsional.

El sefor Ministro indicO que recogen Ila
necesidad de precisar o que se refiere a habitualidad y remuneracién para
efectos de determinar lo que es 0 no asesoria. Afiadio que existen formas de
obtener grandes ingresos sin cobrar una remuneracion directa a quien recibe
la recomendacion.

Informd que en la Camara de Diputados se elimino
una disposicion que hacia referencia a la habitualidad.

El Honorable Senador sefior Lagos reiter6 que
la enmienda de la Camara tiene una serie de implicancias que no estan bien
estudiadas y que generaran inconvenientes. Aseverd que se esta tratando de
limitar opiniones o0 recomendaciones con herramientas que no seran
efectivas y que pueden llevar a sanciones de otro tipo, mas complejas y
peligrosas, por no ser capaces de estructurar adecuadamente el sistema de
pensiones.

El Honorable Senador sefior Coloma manifesto
gue la remuneracion es un elemento complejo para determinar la actividad;
respecto de lo cual es mucho mas util lo referente a habitualidad, que
permitiria distinguir entre una mera opinion y la actividad de asesoria.

El Honorable Senador seior Montes expuso que
cualquiera sea el sistema previsional deberan existir instituciones que
realicen las inversiones, por lo que se requiere mucho rigor en la regulaciéon
de quienes induzcan a cambios masivos. Compartié la necesidad de mejorar
la redaccion y precisar la regulacion.

- La Comisién, por la unanimidad de sus

miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada en el numeral 4).

Numeral 5)
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El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“5) Modificase su articulo 172, como se indica:

a) Reemplazase la frase “mantendran en forma
conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”, por la
siguiente: “mantendr& la Superintendencia de Pensiones”.

b) Sustitiyese la frase “dicten conjuntamente las
mencionadas Superintendencias”, por la que sigue: “dicte la mencionada
Superintendencia”.

c) Agrégase el siguiente inciso segundo:

“Dicha  Superintendencia  podr4  establecer
requisitos diferenciados para los asesores previsionales o entidades de
asesoria previsional en funcion del tipo de asesoria previsional que

presten.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, reemplazo el inciso segundo que propone agregar el literal c)
por el siguiente:

“Dicha  Superintendencia podr4 establecer,
mediante norma de caracter general, requisitos diferenciados para los
asesores previsionales o entidades de asesoria previsional en funcion del
tipo de asesoria previsional que presten, asi como la clase de destinatarios
que ella contemple.”.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprob6 la enmienda efectuada en el literal c) del
numeral 5).

Numeral 6)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“6) Reemplazanse los incisos tercero y cuarto del
articulo 173, por los siguientes:

“Las Entidades de Asesoria Previsional y los
Asesores Previsionales deberan acreditar ante la Superintendencia de
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Pensiones la constitucion de una garantia, mediante boleta de garantia
bancaria o la contratacion de una poliza de seguros que al efecto autorice la
Comision para el Mercado Financiero, para responder del correcto y cabal
cumplimiento de todas las obligaciones emanadas de su actividad v,
especialmente, de los perjuicios que puedan ocasionar a los afiliados o
beneficiarios que contraten sus servicios de asesoria previsional.

La garantia a que se refiere el inciso precedente
debera constituirse por el monto que determine la Superintendencia de
Pensiones, segun los parametros establecidos en una norma de caracter
general que dicte para tal efecto. Sin perjuicio de lo anterior, el referido
monto no podra ser menor a 500 unidades de fomento, ni mayor a 60.000

unidades de fomento.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, eliminé este numeral.

El Honorable Senador sefior Montes pregunt6
por el rango tan amplio de 500 a 60.000 unidades de fomento para la
garantia.

El Coordinador Legislativo del Ministerio,
sefor Riquelme, explicd que la eliminacion de la Camara se refiere a un
numeral que forma parte de la regulacion integral que se hacia de las
asesorias previsionales.

El asesor del Ministerio, sefior Loyola, hizo
presente que lo que se hacia era ampliar las opciones a los asesores
respecto de las garantias, agregando la boleta de garantias. Afadié que
también se argumentdé que 60.000 UF era un monto excesivo, cuando en
realidad es un monto que contempla la legislacion actual.

Indic6 que el Ejecutivo espera que se mantenga lo
aprobado por el Senado y que se revise el tema en Comisién Mixta.

- La Comisién, por la unanimidad de sus

miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada al numeral 6).

Numeral 7)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:
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“7) Reemplazase el inciso segundo del articulo
174, por el siguiente:

“El cumplimiento de los requisitos a que se refiere
el inciso anterior sera acreditado en la forma y periodicidad que establezca la
Superintendencia de Pensiones, mediante norma de caracter general. La
Superintendencia podra diferenciar la acreditacion a que se refiere la letra d),
en funcion del tipo de actividad de asesoria previsional que desemperfie el
Asesor Previsional o Entidad de Asesoria Previsional. Con todo, la precitada
Superintendencia, en conjunto con la Comisién para el Mercado Financiero,
coordinaran las materias necesarias para la acreditacion de conocimientos
en materia de asesoria para pensionarse, de modo que dichas exigencias
sean homogéneas para Asesores Previsionales y agentes de ventas de
rentas vitalicias.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, lo reemplazé por el siguiente:

“6) Modificase el articulo 174 de la siguiente
forma:

a) Reemplazase la letra a) de su inciso primero,
por la siguiente:

“a) Ser mayor de edad, chileno o extranjero,
ambos con residencia en Chile y tener cédula de identidad al dia;”".

b) Reemplazase el inciso segundo por el siguiente:
“El cumplimiento de los requisitos a que se refiere el inciso anterior sera
acreditado en la forma y periodicidad que establezca la Superintendencia de
Pensiones, mediante norma de caracter general. La Superintendencia podra
diferenciar la acreditacion a que se refiere la letra d), en funcién del tipo de
actividad de asesoria previsional que desempefie el Asesor Previsional o
Entidad de Asesoria Previsional. Con todo, la Superintendencia, en conjunto
con la Comisién para el Mercado Financiero, determinaran las materias
necesarias para la acreditacion de conocimientos en materia de asesoria
para pensionarse, de modo que dichas exigencias sean homogéneas para
Asesores Previsionales y agentes de ventas de rentas vitalicias.”.

c) Intercalase en el actual inciso final, a
continuacion de la expresion “directores,”, las dos veces que aparece en el
texto, la frase “socios, accionistas, ejecutivos principales,”.

d) Agréganse los siguientes incisos quinto, sexto,
séptimo y final, nuevos:
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“No podran ser Asesores Previsionales que
efectlen recomendaciones no personalizadas, ni socios, accionistas,
directores, gerentes, ejecutivos principales, apoderados o dependientes de
Entidades de Asesoria Previsional de este tipo, quienes sean socios,
accionistas, directores, gerentes, ejecutivos principales, apoderados o
dependientes de agencias de valores, corredoras de bolsa, todo tipo de
administradoras de la ley N° 20.712, o entidades que conformen el grupo
empresarial de estas.

Los socios, accionistas, directores, gerentes,
ejecutivos principales, apoderados o dependientes de Entidades de Asesoria
Previsional que efectien recomendaciones no personalizadas y sus
parientes por consanguinidad o afinidad, ambos en primer grado, no podran
ejercer la funcion de administracion de cartera en los términos definidos en el
inciso segundo del articulo 153. Igualmente, les estara prohibido valerse,
directa o indirectamente, en beneficio propio o de terceros relacionados, de
las variaciones en los precios de mercado que se deriven de las
recomendaciones que hayan efectuado a sus clientes.

Con el objeto de velar por el cumplimiento de las
disposiciones de este articulo, la Superintendencia, mediante norma de
caracter general, determinard la informaciébn que deberan mantener las
Entidades de Asesoria Previsional y los Asesores Previsionales, el archivo
de registros que llevaran y aquella informacién que deberan remitir a la
Superintendencia.

El que contravenga lo dispuesto en los incisos
anteriores sera sancionado de conformidad con lo establecido en la presente
ley y en el decreto con fuerza de ley N°101, de 1980, del Ministerio de
Trabajo y Prevision Social.”.”.

El Honorable Senador sefior Garcia estim6 que
la redaccién del inciso quinto propuesto es confusa.

El resto de los integrantes de la Comisién
considerd que la disposicion efectivamente presenta problemas de redaccion
gue debieran revisarse.

El sefior Ministro coincidié con lo planteado
precedentemente en cuanto a la conveniencia de perfeccionar la redaccion
de la disposicién, no obstante estar de acuerdo con el propdsito que persigue
la enmienda.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada en el numeral 7).
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Numeral 10)

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprobo6 como tal el siguiente:

“10) Modificase el articulo 177, como se indica:

a) Reemplazase la letra b) de su inciso primero,
por la siguiente:

“b) En el caso que no mantengan vigente la boleta
de garantia bancaria o el seguro referido en el articulo 173.”.

b) Sustitiyese, en su inciso segundo, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros conjuntamente”, por
la siguiente: “la Superintendencia de Pensiones,”.

c) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictaran
conjuntamente”, por la que sigue: “la Superintendencia de Pensiones
dictard”.

d) Agrégase el siguiente inciso final:

“Asimismo, la Superintendencia de Pensiones
podra suspender del Registro, mediante resolucién fundada y por un plazo
maximo de seis meses, renovable por una vez, a las Entidades de Asesoria
Previsional o a los Asesores Previsionales en los casos en que no se cumpla
con las normas necesarias para el adecuado desarrollo de tales actividades,

o cuando asi lo requiera el interés publico.”.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, suprimid la letra b).

El sefior Ministro sefial6 que existe un problema
de forma, porque en el resto del proyecto se establecidé que el regulador en
esta materia es la Superintendencia de Pensiones, sin agregar a la CMF,
pero acd, con la modificacion efectuada por la Cadmara de Diputados, se
mantienen en conjunto, lo que resulta incongruente.

- La Comisién, por la unanimidad de sus

miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda efectuada en el numeral 10).

Articulo 5°
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Introduce modificaciones en el decreto con fuerza
de ley N° 251, del Ministerio de Hacienda, de 1931, sobre Compafias de
Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio.

00000O

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, incorporé los siguientes numerales 1y 2, nuevos:

“1) Reemplazase el articulo 12 por el siguiente:

“Articulo 12.- Créase un sistema de consulta de
seguros, digital, interconectado en tiempo real y automatico, de acceso
remoto y gratuito, que sera administrado por la Comision para el Mercado
Financiero y que se regira por las disposiciones de esta ley y la normativa
que se dicte para su implementacion. Dicho sistema entregard informacién
sobre los contratos de seguros a quienes tengan la calidad de contratante o
asegurado en ellos y, en caso de fallecimiento o incapacidad judicialmente
declarada, a quien demuestre un interés legitimo en acceder a dicha
informacion. En este Ultimo caso, se entendera que tienen interés legitimo
qguienes acrediten tener la calidad de cényuge, hijos, padres o la calidad de
herederos de dicho contratante o asegurado. La Comision para el Mercado
Financiero establecera mediante norma de caracter general, los mecanismos
de autenticacion necesarios para asegurar la identidad de quienes accedan a
la informacion.

Las compafiias de seguros deberan mantener
bases de datos actualizadas con informacion de las pdlizas respecto de las
cuales mantengan obligaciones vigentes, y deberan proporcionar a la
Comision para el Mercado Financiero la informacion necesaria para la
operacion del mencionado sistema de consulta.

El contenido especifico de la informacién sefialada
en el inciso anterior, su formato de envio, periodicidad, interconexion o
medios de envio y otros aspectos necesarios para el funcionamiento del
sistema de consulta de seguros seran determinados por una norma de
caracter general que dicte la Comisién para el Mercado Financiero. La
informacion sefialada contendra al menos la indicaciébn de las compafias
aseguradoras contratantes; del intermediario, en caso que corresponda; del
contratante o asegurado, la indicacion de la vigencia y el tipo de seguro de
gue se trata, de acuerdo al cdédigo en el Depoésito de Pdlizas respectivo,
estando prohibido, en su caso, informar antecedentes relacionados con la
identidad del beneficiario o las condiciones establecidas para ello en el
seguro. Dicha informacién debera proporcionarse mientras las obligaciones
de la compafia estén vigentes.
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El sistema de consulta de seguros debera permitir
gue, con el objeto de obtener nuevas ofertas de seguros, los contratantes o
asegurados puedan otorgar su consentimiento para que la informacién
relativa a sus contratos de seguros sea intercambiada entre las compaiiias
de seguros. Para tales efectos, las compafias de seguros estaran obligadas
a cumplir la solicitud del cliente, debiendo siempre respetar las disposiciones
de la ley N° 19.628, sobre Proteccion de la Vida Privada. La Comision
establecera los requisitos y condiciones con los cuales deberan cumplir las
compafias de seguro con el objeto de facilitar dicho intercambio. Asimismo,
una norma de caracter general determinara la forma en la que se entregara
el consentimiento expreso de los asegurados para todos los efectos legales.

Las compafias de seguros seran responsables
por la veracidad e integridad de la informacién que proporcionen, y de su
entrega oportuna. En caso de infraccion, podran ser sancionadas por la
Comision para el Mercado Financiero de conformidad a lo dispuesto en el
decreto ley N° 3.538, de 1980, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 49
de esta ley.”.

2) Modificase el articulo 40 en el siguiente sentido:
a) En su inciso primero:

i. Agrégase el siguiente péarrafo segundo al
numeral 1:

“La prima de los seguros que se contraten en
virtud del presente articulo seran pagados en partes iguales por la entidad
crediticia y sus deudores.”.

ii. Intercélase el siguiente numeral 2, nuevo,
pasando el actual numeral 2 a ser 3, y asi sucesivamente:

“2. Las referidas bases de licitacion no podran
exigir que las ofertas de aseguradoras incluyan obligatoriamente los servicios
de un corredor de seguros.”.

iii. Reemplazase su actual numeral 2, que ha
pasado a ser 3, por el siguiente:

“3. No podran participar en la licitacion, directa o
indirectamente, los corredores de seguros que hayan asesorado a la entidad
crediticia licitante en dicha licitacion y las compafias cuya menor
clasificacion de riesgo sea igual o inferior a BBB.”.

iv. Reemplazase el segundo parrafo de su actual
numeral 3, que ha pasado a ser el 4, por el siguiente:
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“La entidad crediticia no podra sustituir al corredor
incluido en la oferta adjudicada.”.

v. Eliminase de su actual numeral 4, que ha
pasado a ser el 5, la frase “, la que se expresara s6lo como un porcentaje de
la prima”.

vi. Agrégase después del punto final de su actual
numeral 5, que ha pasado a ser el 6, la siguiente oracion: “Esta prohibicion
sera aplicable durante la vigencia de los seguros adjudicados, de manera
gue en ningun caso se podran considerar, directa o indirectamente, pagos a
la entidad crediticia distintos del derecho a pagarse de su crédito con la
indemnizacion en caso de siniestro.”.

vii. Reemplazase su actual numeral 7, que ha
pasado a ser el 8, por el siguiente:

“8. Una norma de caracter general, que dictara la
Comision para el Mercado Financiero, regulara el proceso de licitacion y las
condiciones minimas que contemplaran las bases de licitacion. Dicha norma
podra considerar, entre otros, los siguientes aspectos:

a. Coberturas de seguros a licitar.

b. Duracion de los contratos y coberturas.

c. Exigencias técnicas y patrimoniales de los
corredores de seguros.

d. Informacién sobre la cartera a licitar que la
entidad crediticia debera entregar a los aseguradores para la realizacion de
la oferta.

e. Criterios de segmentacion de la cartera a licitar.

f. Servicios que se exigirdn a las aseguradoras
oferentes y a las corredoras de seguros.

g. Medidas que la entidad crediticia podra
establecer para el resguardo de su base de datos.

h. Informacion minima que la entidad crediticia
debera proporcionar a la aseguradora durante la vigencia del seguro.”.

viii. Agrégase un numeral 9 del siguiente tenor:

“9. No podran participar de la licitacion las
empresas que de conformidad al articulo 100 de la ley N° 18.045, sobre
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mercado de valores, tengan la calidad de empresa relacionada con la entidad
crediticia.”.

b) Eliminase, en su inciso cuarto, la palabra
“conjunta”.

c) Reempléazase su inciso sexto por el siguiente:

“La Comisibn para el Mercado Financiero
establecera, por norma de caracter general, las condiciones y coberturas
minimas que deberan contemplar los seguros asociados a los créditos
hipotecarios a los que se refiere este articulo, tanto para aquellos
contratados directamente por el deudor como para los contratados por la
entidad crediticia por cuenta de éste. Las disposiciones de este articulo
resultaran también aplicables a los seguros que se deban contratar en virtud
de los contratos de arrendamiento de vivienda con promesa de compraventa,
celebrados por sociedades inmobiliarias en conformidad a lo dispuesto en la
ley N° 19.281.".

d) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:

“Las entidades crediticias que cuenten con
carteras de menor tamafo, podran agrupar dichas carteras, aun entre
distintas entidades, para la licitacibn de seguros. Para tales efectos, la
Comision para el Mercado Financiero, mediante norma de caracter general
establecera criterios minimos para efectuar las sefialadas agrupaciones de

cartera.”.”.

El sefior Ministro expres6 que el problema con
estas enmiendas es, en el caso del numero 1), la creacion del sistema
interconectado agregando la expresion “en tiempo real y automatico”, o que
fue propuesto por el Diputado sefior Jackson, dado que es imposible cumplir
en un corto plazo, lo que fue revisado junto a la CMF. Mas alla de eso,
afirmo, en un tiempo mas largo a futuro, debiese hacerse de ese modo.

Respecto del numeral 2) relativo a los seguros y
compartir el costo de las primas, reiter6 que han expresado claramente que
la consideran una mala idea, que desbancarizara y quitara transparencia en
los precios. Agregd que tampoco comparten la restriccion respecto de
licitaciones de seguros para empresas relacionadas.

El Honorable Senador sefior Montes sefialo que
lo propuesto en el nimero 1 seria algo muy positivo y que debiese hacerse
todo lo posible para avanzar a que exista cuanto antes.

Respecto del numero 2, apunté tener dudas sobre
las consecuencias.
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El Honorable Senador sefior Coloma manifestd
gue el nimero 1 implica un paso muy positivo y deseable, pero que no es
posible cumplir todavia, por lo que seria voluntarista disponerlo. Plante6 que
debe corregirse lo propuesto.

En relacion al nimero 2, estimé que se trata de
una mala idea, especialmente por el efecto de desbancarizacion, en virtud de
lo cual debiese rechazarse definitivamente por constituir una mala politica
publica.

El Honorable Senador seior Pizarro sefialdé que
en el nimero 1 deben proponerse mejoras que sean posibles de cumplir en
el maximo posible en la actualidad.

El sefior Ministro planted que, sacando la frase
sobre “en tiempo real y automatico”, la disposicién del nimero 1 contiene un
avance significativo que mejora mucho lo actualmente existente. Propuso
buscar alguna redaccion que se aproxime a poder consultar en tiempo real,
dado que es la voluntad que ha expresado la Comision.

Los Honorables Senadores seiiores Lagos y
Pizarro recordaron que, respecto del niumero 2, el Diputado sefior Jackson
manifesto estar consciente de que se requeria perfeccionar la propuesta.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé las enmiendas efectuadas en este articulo.

00000O0

000O0O

La Cémara de Diputados, en segundo
tramite constitucional, introdujo el siguiente articulo 7°, nuevo:

“Articulo 7°.- Modificase el decreto ley N° 3.538,
de 1980, que crea la Comision para el Mercado Financiero, en el siguiente
sentido:

1. Modificase el numeral 20 del articulo 5 en el
siguiente sentido:

a) Reemplazase la palabra “percibido” por
“obtenido”.

b) Reemplazase la frase “el precio de mercado
promedio ponderado del valor de oferta publica en los sesenta dias
anteriores al de la fecha de” por “tanto las ganancias que se hayan producido
como las pérdidas que se hubieren evitado mediante”.
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2. Modificase el numeral 2 del inciso primero del
articulo 36 en el siguiente sentido:

a) Reemplazase en su literal a) el guarismo
“15.000” por “100.000".

b) Reemplazase en su literal b) la frase “la
emision, registro contable u operacion irregular” por la expresion “las
operaciones sancionadas”.

c) Reemplazase en su literal c) la frase “la
emision, registro contable u operacion irregular” por la expresion “las
operaciones sancionadas”.

3. Modificase el numeral 2 del inciso primero del
articulo 37 en el siguiente sentido:

a) Reemplazase en su literal a) el guarismo
“15.000” por “100.000".

b) Reemplazase en su literal b) la frase “la
emision, registro contable u operacion irregular” por la expresion “las
operaciones sancionadas”.

c) Reemplazase en su literal c) la frase “la
emision, registro contable u operacion irregular” por la expresion “las
operaciones sancionadas”.

4. Agrégase el siguiente Titulo VII, nuevo:

“Titulo VII
Del Denunciante Anénimo

Articulo 82.- Tendran la calidad de denunciantes
anonimos y podran acogerse a las disposiciones del presente Titulo, siempre
y cuando asi lo soliciten a la Comision de manera expresa, quienes, de
manera voluntaria y en la forma establecida por la Comisiébn mediante norma
de caréacter general, colaboren con investigaciones aportando antecedentes
sustanciales, precisos, veraces, comprobables y desconocidos por ésta para
la deteccion, constatacion o acreditacion de infracciones de las leyes que
sean materia de competencia de la Comision, o de la participacion del
presunto infractor de dichas infracciones. Esta norma de caracter general
debera contener parametros objetivos para determinar el caracter sustancial,
preciso, veraz, comprobable y desconocido de los antecedentes aportados.
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No obstante lo anterior, no tendran la calidad de
denunciantes anonimos quienes hayan incurrido en la conducta sancionada
o tengan la calidad de victima de la misma.

Quien solicite que se le otorgue la calidad de
denunciante anénimo, aportando antecedentes a sabiendas de que éstos
son falsos o fraudulentos, sera sancionado con las penas de presidio menor
en sus grados minimo a medio y multa de 6 a 10 unidades tributarias
mensuales.

Articulo 83.- La calidad de denunciante anénimo
se adquiere a partir de la dictacion de la resolucién fundada que emita la
Comisiéon en la que ésta manifieste que se cumple con las condiciones
exigidas en el articulo 82.

Esta resolucion podra dictarse en el momento que
la Comision lo estime conveniente, incluso antes del inicio de la investigacion
y debera ser notificada al denunciante.

La resolucion de la Comision a que se refiere el
inciso primero, asi como la identidad del denunciante anénimo, tendran el
caracter de secreto, salvo que el mismo denunciante renuncie a dicho
anonimato.

No obstante lo anterior, la identidad de aquellas
personas que soliciten la calidad de denunciante an6nimo y entreguen
antecedentes relativos a infracciones legales de materias de competencia de
la Comision tendra el caracter de secreto, aun cuando tales antecedentes no
sean suficientes para dictar la resolucién referida en el inciso primero de este
articulo.

Toda persona que haya tomado conocimiento de
la identidad de un denunciante anénimo o de quien haya solicitado tal calidad
de conformidad al inciso anterior, tendra el deber de guardar secreto
respecto de cualquier antecedente que permita identificar a dicho
denunciante, siéndole aplicable la facultad de abstenerse de declarar
conferida por el articulo 303 del Codigo Procesal Penal y la de no ser
obligado a declarar conforme al articulo 360 del Cédigo de Procedimiento
Civil.

La infraccion del deber de guardar secreto
establecida en el presente articulo se castigard con multa de 10 a 30
unidades tributarias mensuales. En caso de que el infractor desempefiare
funciones en la Comisién u otro organismo publico, dicha infraccion sera
sancionada, ademas, con la pena de reclusibn menor en cualquiera de sus
grados. Asimismo, dara lugar a responsabilidad administrativa y se
sancionara con destitucion del cargo.
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Articulo 84.- El denunciante andénimo tendra
derecho a recibir un porcentaje de la multa que se apliqgue como
consecuencia de la investigacion y procedimiento en los cuales colaboré.

Dicho porcentaje sera definido por la Comision en
la resolucidn sancionatoria, conforme a parametros objetivos establecidos en
una norma de caracter general y lo dispuesto en el inciso siguiente.

Con todo, el denunciante no podra recibir un
monto menor al 10 por ciento de la multa aplicada, y en ningdn caso un
monto superior al menor valor entre el 30 por ciento de la multa aplicada o
25.000 unidades de fomento.

La normativa sefialada en el inciso segundo de
este articulo establecera la forma de distribucion de dicho monto cuando
distintos denunciantes anénimos hubieren colaborado en las mismas
conductas sancionadas.

Articulo 85.- Una vez que Ila resolucion
sancionatoria respectiva se encuentre firme y la multa haya sido enterada por
el infractor en la Tesoreria General de la Republica, correspondera a esta
institucion entregar a cada denunciante anénimo el monto a que se refiere el
articulo anterior. La Tesoreria General de la Republica debera comunicar tal
hecho a la Comisién tan pronto ello haya ocurrido.

El monto percibido por el denunciante anénimo en
virtud del presente Titulo no constituird renta y las operaciones necesarias
para efectuar el pago correspondiente gozaran de secreto bancario.

Articulo 86.- No se podra poner término a
contratos de prestacion de servicios con un denunciante anonimo, o
suspender el inicio de éstos, motivado en el hecho de que éste hubiere
colaborado con una investigacion.

Todo acto en contravencion al presente articulo
sera nulo y, en caso de que el denunciante anénimo demandare alegando
infraccién de este articulo, corresponderd a la parte demandada probar que
el acto no estuvo motivado por esa causa.

Para efectos de acreditar la calidad de
denunciante anénimo, la Comision emitira el certificado correspondiente a
peticion del tribunal en que el denunciante alega infraccion a este articulo.

El juicio en que se alegue contravencion del
presente articulo deberd someterse a los trdmites del procedimiento sumario.
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No se podré alegar contravencion de este articulo
por haberse puesto término a un contrato de prestacion de servicios,
después de transcurridos cinco afios contados desde la fecha en que la
resolucion que aplico la sancion de multa, en el proceso administrativo para
el cual el denunciante anénimo colabordé, se encuentre firme.

El denunciante andénimo que colabore con la
Comision, de conformidad al articulo 82, no serda penal ni
administrativamente responsable por efectuar dicha colaboracion. Asimismo,
tampoco sera civilmente responsable por los perjuicios que se produzcan por

el sélo hecho de realizar la referida colaboracion.”.”.

El Honorable Senador sefior Montes pregunt6
por el origen de la disposicion.

El sefior Ministro sefaldé que se origina en
indicacién del Ejecutivo.

El asesor del Ministerio, sefior Loyola, explico
gue apunta a dos materias, facultades de la CMF para sancionar,
aumentando atribuciones y montos de las multas, y crear la figura del
denunciante anonimo, promoviendo la informacion sobre la comisién de
infracciones con proteccién para quien denuncie.

El Honorable Senador sefior Pizarro solicitd
explicacion sobre objetivos especificos, dado que existen incentivos
econémicos y exencion de responsabilidad para los denunciantes, materias
gue estimo delicadas.

El Honorable Senador sefior Coloma manifesto
que se trata de una disposicion que genera numerosas dudas, porque
implica un paso mucho mas alld de lo que contempla nuestra legislacion
hasta ahora, por la incorporacion de incentivo economico en caso de
denuncia y no sélo reduccion o exencion de responsabilidad.

Planteé que debiesen escuchar opiniones de
personas con conocimiento sobre la materia.

El Honorable Senador sefior Montes compartio
la necesidad de ampliar facultades y, por otro lado, la necesidad de conocer
experiencia comparada sobre las denuncias andénimas con compensacion
econdémica. Sugiri6 evaluar la incorporacion de la figura por un plazo
acotado, de 4 6 5 afios, para luego ser objeto de evaluacion y de las
modificaciones que sean necesarias.

El sefior Ministro expuso entender las dudas
generadas, dado que se trata de una novedad. Puso de relieve que existe
acuerdo en resguardar la buena fe en el funcionamiento de los mercados
financieros, para lo que se necesita que no exista la sensacion de que existe
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impunidad en los delitos de este ambito. Acotd que la enmienda se relaciona
con un primer aspecto, que es lograr conocimiento de esos delitos.

Observé que la disposicion fue trabajada en
detalle con la CMF, basandose en la experiencia de Canada y Estados
Unidos. Afliadié que existe una norma para evitar el mal uso de la denuncia,
el articulo 82, que incluye sanciones en la materia.

Consider¢ interesante la idea de generar un plazo
luego del cual deba evaluarse el funcionamiento del nuevo mecanismo.

El Honorable Senador sefior Lagos pregunto Si
es posible que un tercero se introduzca en una relacién financiera,
generando una situacion de infraccion, para después denunciarla, eximirse y
obtener una ganancia. Agregé que la figura propuesta generara un
precedente para muchas futuras normativas en otros ambitos.

El sefior Ministro acot6 que el premio es en caso
de que la denuncia tenga éxito, y que, ademas, existe una disposicion que
impide que el denunciante sea un participe del delito, esto es, que haya
incurrido en la conducta sancionada.

El Honorable Senador seiior Coloma destaco
gue la norma implica un cambio juridico-cultural muy grande, al incluir la
I6gica del beneficio econdmico en la denuncia de delitos y el derecho penal,
no solo en el derecho financiero.

El Honorable Senador sefior Montes observo
gue el estandar actual es bajo y existe un problema, y que se plantea una
férmula para enfrentarlo, la que presenta riesgos como cualquier solucién
gque se proponga. Acoté que en el ambito tributario rapidamente se
extenderia la situacion que se debate.

En sesiébn de 22 de diciembre, la Comision
escuchd a la Comisién para el Mercado Financiero (CMF), cuyo
Comisionado, sefor Mauricio Larrain, efectu6 una presentacion, en
formato ppt, del siguiente tenor:

Proteccion al Denunciante

Adecuado Funcionamiento del Mercado
Financiero

* Deteccion, investigacion y sancion de Abusos de
Mercado

— Uso de informacién privilegiada
— Manipulacion de precios
— Inducir a error o equivoco al publico

* Propuesta de cambio legal en linea con Agenda
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Anti Abusos de al CMF:
*Perfeccionar herramientas preventivas
sAmpliar perimetro de fiscalizacion de abusos
*Mayores sanciones, penales y administrativas
*Mejorar deteccidon de abusos
Detectando Malas Conductas

* Abusos de Mercado, por naturaleza, son de
compleja deteccion y persecucion

— Suelen cometerse en entornos cerrados (interior
de una empresa, entre amigos o familiares)

* Frente a ello, legislacion provee herramientas

— Medidas intrusivas y levantamiento secreto
bancario

— Colaboracién compensada
— Protecciéon al denunciante: resguardo de la

identidad, prohibicion de tomar acciones especificas contra el empleado,
recompensas en casos que denuncia derive en sancion/multa al denunciado.

Colaboraciéon Compensada vs. Proteccién al
Denunciante

Colaboracién Compensada

* Dirigida a los autores o participes de la conducta
sancionada

* El objetivo es incentivar la autodenuncia por
parte de participes de conducta

* Incentivo consiste en reduccion de la sancion o
pena

Proteccion al Denunciante

» Dirigida a terceros sin participaciéon en la
conducta sancionada

 El objetivo es eliminar desincentivos a la
colaboracién de terceros por represalias

* Incentivo es mantener confidencialidad de
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identidad y eventual compensacion econémica por riesgo y perjuicios por
represalias

Herramienta Similar en Otros Mercados

Financieros
Proteccion al Compensacion al Denunciante
Denunciante
Australia S No
Canada (Ontaria) & 5i (hasta CADSS millones)
Estados Unidos 5 5 (entre el 10% y 30% de lo
recaudado por sancion)
Unign Europea (Espafia y Reing Linido) -] No

OECD considera la protecciéon del denunciante
como medida necesaria para resguardo de fe publica. Afo 2015 habia
detectado brechas en distintas jurisdicciones sin este tipo de protecciones,
incluyendo Chile.

Recomienda considerar el establecimiento de
recompensas a los denunciantes, junto con asegurarse que otras leyes,
como las de violacion de secreto o datos personales, no impidan la denuncia.

* Proteccién del Denunciante

— Es necesaria para evitar desincentivos a reportar
ilicitos

* Proteccion identidad y represalias

— Complementa otras medidas que contribuyen a
la persecucion de conductas graves para el mercado

» Foco esta en terceros que no participaron de la
conducta
— Compensacion Economica

» Puede servir de incentivo adicional y contribuir a
la deteccion de conductas

* Incremento probable de denuncias (buena y mala
fe)

— CMF debera destinar esfuerzos adicionales a
procesar las denuncias

— Riesgos estan adecuadamente mitigados:

*Antecedentes aportados deberan ser de caracter
sustancial, preciso, veraz.
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*Antecedentes falsos sera fuertemente sancionado
con presidio y multa.

*Recompensa solo si la denuncia deriva en una
sancion/multa al denunciado.

*No se divulga la entidad del denunciado.

*CMF puede calibrar monto de recompensa (entre
10y 30%).

Opinion

*Si asi se estimare pertinente, tener a bien
aprobar proyecto de ley

— Contribuye a mercado financiero mas integro

— Facilita deteccién de conductas por parte de
CMF

*Complementa herramientas provistas por ultimas
reformas legales

— Contempla adecuada combinacion de incentivos

y mitigadores.

Asimismo, la Comisibn tuvo a la vista los
siguientes documentos elaborados por la Biblioteca del Congreso Nacional
sobre la materia:

1.- Legislacion Europea sobre la figura del

denunciante anénimo

El proyecto de ley que modifica las leyes N°s
18.045 y 18.046, para establecer nuevas exigencias de transparencia y
reforzamiento de responsabilidades de los agentes de los mercados,
propone modificar el decreto ley N° 3.538, de 1980, que crea la Comision
para el Mercado Financiero, incorporando un titulo VII, nuevo, destinado a
reconocer y normar la figura del denunciante anénimo bajo los siguientes
lineamientos generales:

* Reconoce la posibilidad de solicitar a la Comision
para el Mercado Financiero el reconocimiento de la calidad de denunciante
anonimo a quienes voluntariamente colaboren con investigaciones aportando
antecedentes para la deteccion, constatacion o acreditacion de infracciones a
las leyes, o de la participacion del presunto infractor de dichas infracciones.

* La calidad de denunciante anénimo supone que
la identidad del denunciante adquiere el caracter de secreta, aun cuando los
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antecedentes entregados no sean suficientes para calificar como
denunciante anénimo. Ello implica el deber de terceros de guardar secreto
respecto de cualquier antecedente que permita identificar a dicho
denunciante.

» Reconoce el derecho del denunciante anénimo a
recibir un porcentaje de la multa que se aplique como consecuencia de la
investigacion y procedimiento en los cuales colaboré.

A nivel de legislacion extranjera, en 2019 la Union
Europea aprobd una directiva relativa a la proteccion de las personas que
informen sobre infracciones del Derecho de la Unién. Entre sus principales
disposiciones, destacan:

* Califican como denunciantes los trabajadores del
sector privado o publico que hayan obtenido informacion sobre infracciones
en un contexto laboral, incluyendo a los funcionarios; los trabajadores no
asalariados, los accionistas, directivos y miembros no ejecutivos de una
empresa, los voluntarios, los practicantes, los trabajadores subcontratados,
asi como los ex trabajadores y los que aun no hayan comenzado También
pueden acogerse los facilitadores, los terceros relacionados con el
denunciante y que puedan sufrir represalias en un contexto laboral, y las
entidades juridicas que sean propiedad del denunciante, aquellas para las
gue trabaje o con las que mantenga cualquier otro tipo de relacién en un
contexto laboral.

 Dispone que, para recibir proteccion, la persona
gue reporta tiene que haber tenido motivos razonables para creer que la
informacion era veraz al momento de acceder a ella, y tiene que haber
entregado la informacion a través de los canales de notificacion disponibles.

» Establece el deber de velar por que la identidad
del denunciante no sea revelada, sin su consentimiento expreso.

» Establece el deber de velar porque las
autoridades competentes que reciban informacion sobre infracciones que
incluya secretos comerciales no usen ni revelen dichos secretos para fines
gue excedan un correcto seguimiento.

» Protecciébn al denunciante contra represalias,
incluida la proteccion contra el despido, la degradacion, cambio de puesto de
trabajo, intimidacion, etc. por parte del empleador. Los denunciantes no
tienen ninguna responsabilidad por adquirir o acceder a la informacion
reportada a menos que la adquisicion sea en si misma un delito penal.

Introduccién

El proyecto de ley que modifica las leyes N°s
18.045 y 18.046, para establecer nuevas exigencias de transparencia y
reforzamiento de responsabilidades de los agentes de los mercados® (Proyecto
de ley que modifica las leyes N°s 18.045 y 18.046, para establecer nuevas exigencias de
transparencia y reforzamiento de responsabilidades de los agentes de los mercados. En
Tercer Tramite Constitucional en la Céamara de Diputados. Disponible en:
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https.//www.camara.cl/legislacion/ProyectosDel ey/tramitacion.aspx?
prmID=105858&prmBOLETIN=10162-05 (Diciembre, 2020)), propone modificar el
decreto ley N° 3.538, de 1980, que crea la Comision para el Mercado
Financiero, incorporando un titulo VII, nuevo, destinado a reconocer y normar
la figura del denunciante anénimo. A esos fines, la iniciativa reconoce la
posibilidad de solicitar a la Comision para el Mercado Financiero el
reconocimiento de la calidad de denunciante an6nimo a quienes
voluntariamente colaboren con investigaciones aportando antecedentes
“sustanciales, precisos, veraces, comprobables y desconocidos por ésta para
la deteccion, constatacion o acreditacion de infracciones a las leyes que sean
materia de competencia de la Comision, o de la participacién del presunto
infractor de dichas infracciones”.

La calidad de denunciante anonimo requiere una
resolucién de la Comision en la que ésta manifieste que se cumple con las
condiciones para obtenerla y su dictacion supone que la identidad del
denunciante tenga el caracter de secreta. Este efecto opera aun cuando los
antecedentes entregados por el denunciante no sean suficientes para
calificar como denunciante anénimo y, por ende, ser reconocido como tal en
virtud por la Comision.

El anonimato asi establecido implica, ademas, el
deber de toda persona que tome conocimiento de la identidad de un
denunciante anénimo o de quien haya solicitado tal calidad, de guardar
secreto respecto de cualquier antecedente que permita identificar a dicho
denunciante, sancionandose la infraccion a este deber con multa de 10 a 30
unidades tributarias mensuales. Tratandose de infractores que se
desemperien en la Comision para el Mercado Financiero o en otro organismo
publico, seran sancionados, ademas, con la pena de reclusibn menor en
cualquiera de sus grados y seran sancionados con destitucion del cargo.

Finalmente, el Proyecto establece el derecho del
denunciante anénimo a recibir un porcentaje de la multa que se aplique como
consecuencia de la investigacion y procedimiento en los cuales colaborg,
cuyo monto no puede ser menor al 10% de la multa aplicada ni superior al
menor valor entre el 30% de la multa aplicada o 25.000 unidades de fomento.

A solicitud de la Comision de Hacienda del
Senado, el presente documento revisa algunos aspectos de la figura del
denunciante anénimo desde la perspectiva de la legislacion europea,
especificamente en base a la Directiva (UE) 2019/1937 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 23 de octubre de 2019, relativa a la proteccion de
las personas que informen sobre infracciones del Derecho de la Unién.

Este informe se basa en el informe BCN
“Legislacion extranjera sobre algunas propuestas del proyecto de ley que
fortalece la investigacion y persecucion de carteles (Boletin 13.312-03)",
elaborado por Christine Weidenslaufer, Rodrigo Bermudez, Juan Pablo
Cavada y James Wilkins.

Las traducciones son propias.


https://www.camara.cl/legislacion/ProyectosDeLey/tramitacion.aspx?prmID=10585&prmBOLETIN=10162-05
https://www.camara.cl/legislacion/ProyectosDeLey/tramitacion.aspx?prmID=10585&prmBOLETIN=10162-05

159

. Legislacion europea sobre la figura del
denunciante reservado

De acuerdo a la Comision Europea, los
denunciantes (en inglés conocidos coloquialmente por whistleblowers) son
personas que dan a conocer, en el contexto de su trabajo, irregularidades
gue pueden dafar el interés publico, por ejemplo, dafios al medio ambiente,
a la salud publica, a la seguridad del consumidor o a las finanzas publicas de
la UE?. (European Commission (2018:1).

Segun un informe de la Comisién Europea (2017),
en los ultimos afios habria habido un numero creciente de propuestas y
recomendaciones de los organismos institucionales de la Union Europa (UE),
asi como legislacion a nivel de los Estados miembros sobre el tema de la
proteccion de los denunciantes (whistleblower).? (European Commission (2017:24))

1. Nivel regional* (En esta parte se sigue a Jenny
Gesley, autora del articulo “European Union: New Directive on Whistleblower Protection
Enters into Force”, publicado en el Global Legal Monitor, de la Biblioteca Juridica del

Congreso de los EE.UU., publicado el 16 de enero de 2020.)

A nivel de la UE, hasta 2019 se habian
implementado medidas para proteger a los denunciantes en un nimero muy
limitado de sectores® (European Commission (2018:2)). Por ejemplo, a raiz de la
crisis financiera (de 2008), se introdujeron en la legislacion europea en el
ambito de los servicios financieros, medidas tales como los canales de
denuncia interna y externa y la prohibicién expresa de represalias® (Directiva
(UE) 2019/1937, considerando 7). Otro ejemplo de proteccion de los denunciantes
también se contempla desde 2014 en materia de seguridad del transporte
aéreo y maritimo, tratdndose de infracciones que pueden poner en peligro
vidas humanas’. (Directiva (UE) 2019/1937, considerando 9)

Sin embargo, el afio pasado se aprob6 la Directiva
(UE) 2019/1937 del Parlamento Europeo y del Consejo de 23 de octubre de
2019, relativa a la proteccion de las personas que informen sobre
infracciones del Derecho de la Union (en adelante, la Directiva).

Adicionalmente, en una Comunicacion de fecha 23
de abril de 2018, la Comisién Europea recomendé a los Estados miembros
establecer protecciones de denunciantes mas amplias que las normas
minimas establecidas por la futura Directiva, y tomar medidas adicionales,
como las destinadas a crear conciencia entre el publico general sobre el rol
positivo de los denunciantes.

i. Ambito de aplicaciéon material

El articulo 2 de la Directiva enumera las areas de
denuncia que estan protegidas por ella, quedando fuera de ella las
infracciones relacionadas con cuestiones de seguridad nacional y defensa
(art. 3.).

Las éareas cubiertas son las infracciones al
Derecho de la UE, en los siguientes ambitos: i) contratacion publica, ii)
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servicios, productos y mercados financieros, y prevencion del blanqueo de
capitales y la financiacion del terrorismo, iii) seguridad de los productos y
conformidad, iv) seguridad del transporte, v) proteccion del medio ambiente,
vi) proteccion frente a las radiaciones y seguridad nuclear, vii) seguridad de
los alimentos y los piensos, sanidad animal y bienestar de los animales, viii)
salud publica, ix) proteccion de los consumidores, y X) proteccion de la
privacidad y de los datos personales, y seguridad de las redes y los sistemas
de informacioén.

También estan cubiertas las infracciones que
afecten a los intereses financieros de la UE y las relativas al mercado interior,
incluidas aquellas en materia de competencia y ayudas otorgadas por los
Estados y en materia de impuestos a las empresas.

Los Estados miembros son libres de ampliar el
ambito de aplicacion de la Directiva a otras areas® (Directiva (UE) 2019/1937, art.
2, parr. 2, considerando 24). La Directiva no es aplicable a las instituciones de la
UE? (Directiva (UE) 2019/1937, considerando 23.), pues las normas sobre denuncia
de irregularidades cometidas en su seno estan reguladas en el Estatuto de

los funcionarios® (Reglamento n° 31 (CEE) 11 (CEEA) por el que se establece el
Estatuto de los funcionarios y el régimen aplicable a los otros agentes de la Comunidad

Econémica Europea y de la Comunidad Europea de la Energia Atémica.) y las Directrices

de 2012*. (Communication from the Commission to the European Parliament, the Council
and the European Economic and Social Committee "Strengthening whistleblower protection

at EU level". Guidelines on Whistleblowing (2012).)

Por ultimo, si hay una ley sectorial de la UE que
contenga reglas especificas sobre proteccién de denunciantes, tales reglas
tienen prioridad"? (Directiva (UE) 2019/1937, art. 3, parr. 1.). Estas leyes figuran en
la parte 1l del anexo de la Directiva (UE) 2019/1937.

ii. Quién investiga las denuncias

Las investigaciones administrativas las lleva la
Oficina Europea de Lucha contra el Fraude (European Anti-fraud Office,
OLAF), mientras que la Fiscalia Europea (European Public Prosecutor’s
Office, EPPO) lleva a cabo las investigaciones penales, ambas entidades de
la Comisién Europea.

De acuerdo al sitio web de OLAF, la denuncia de
un fraude se puede hacer por tres vias™: (OLAF (2019).)

* En linea a través del Sistema de Notificacién de
Fraude (andnima, con transmision segura de documentos).

 En linea a través de un formulario web (no
anonimo: se requiere nombre y direccion de correo electrénico, sin
posibilidad de transmitir documentos).

e Por correo a la Comisiébn Europea - Oficina
Europea de Lucha contra el Fraude (OLAF), en Bruselas, Bélgica.
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La Fiscalia Europea, creada en 2017, esta en
proceso de formacion actualmente, con el objetivo de entrar en
funcionamiento a finales de 2020. Su sede estara en Luxemburgo*. (European
Commission (s/f).)

iii. Quién puede ser calificado de
“denunciante”

El articulo 4 define en forma amplia quien puede
ser denunciante en los términos de la Directiva:

 Los trabajadores del sector privado o publico y
gue hayan obtenido informacion sobre infracciones en un contexto laboral,
incluyendo a los funcionarios; los trabajadores no asalariados, los
accionistas, directivos y miembros no ejecutivos de una empresa, los
voluntarios, los practicantes, los trabajadores subcontratados,

* Los ex trabajadores y los que aun no hayan
comenzado (por la informaciéon sobre infracciones obtenida durante el
proceso de seleccion o de negociacion precontractual).

También podran acogerse a proteccion, en virtud
de esta Directiva, las siguientes personas: los facilitadores; los terceros
relacionados con el denunciante y que puedan sufrir represalias en un
contexto laboral (como compafieros de trabajo o familiares del denunciante),
y las entidades juridicas que sean propiedad del denunciante, aquellas para
las que trabaje o con las que mantenga cualquier otro tipo de relaciéon en un
contexto laboral.

iv. Condiciones de proteccion de Ilos
denunciantes

El articulo 6 estipula que para recibir proteccion, la
persona que reporta tiene que haber tenido motivos razonables para creer
gue la informacion era veraz al momento de acceder a ella, y tiene que haber
entregado la informacion a través de los canales de notificacion disponibles
de acuerdo con las reglas y excepciones establecidas en la Directiva.

v. Canales de denuncia

La Directiva organiza los canales de denuncia en
forma jerarquica, tanto dentro de las empresas privadas como de las
instituciones publicas, y establece los procedimientos de informacion
relevantes:

» Canales de denuncia internos: Se alienta al
denunciante a dar prioridad a estos canales® (Directiva (UE) 2019/1937,
considerando 47.). Todas las empresas privadas con al menos 50 trabajadores
o con una facturacién anual o activos totales de mas de 10 millones de euros
deben establecer canales de informacion internos seguros y confidenciales'®
(Directiva (UE) 2019/1937, art. 8.). Se debe proporcionar un recibo de la denuncia
dentro de siete dias desde su recepcion y una respuesta dentro del plazo de
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tres meses'’ (Directiva (UE) 2019/1937, art. 9.). El mecanismo de natificacion
puede ser operado internamente por una persona o departamento designado
o puede ser subcontratado®®. (Directiva (UE) 2019/1937, art. 8.)

El denunciante puede omitir el canal interno si
tiene motivos razonables para creer que los canales internos no funcionan
correctamente®®. (Directiva (UE) 2019/1937, art. 7, considerando 62.)

» Canales de informes externos: El denunciante
pueden informar a través de canales de informes externos si no han recibido
una respuesta adecuada por parte de los canales de denuncia internos en el
plazo de 3 meses, o0 bien usar directamente canales externos® (Directiva (UE)
2019/1937, art. 10.). Los Estados miembros deben designar autoridades
competentes y establecer canales de denuncia externos independientes y
autdnomos que estarian obligados a dar seguimiento a los denunciantes en
un plazo de tres meses?'. (Directiva (UE) 2019/1937, arts. 11, 13.)

» Divulgacion publica: Si el denunciante no ha
recibido ninguna respuesta de los canales de denuncia internos y/o externos
dentro del plazo establecido y tiene motivos razonables para creer que la
infraccion constituye un peligro inminente para el publico, el denunciante
puede divulgar la informacion al publico y aun calificar para proteccién bajo la
Directiva?. (Directiva (UE) 2019/1937, art. 15, pérrs. (A), (b).)

vi. Deber de confidencialidad de la identidad
del denunciante

Los Estados miembros deben velar por que la
identidad del denunciante no sea revelada, sin su consentimiento expreso?
(Directiva (UE) 2019/1937, art. 16.). Excepcionalmente podrd revelarse tal
identidad cuando constituya una obligacion impuesta por el Derecho de la UE
o nacional, en el contexto de una investigacion o de un proceso judicial
nacional, en particular para salvaguardar el derecho de defensa de la
persona afectada.

En este caso, igualmente la revelacion estara
sujeta a salvaguardias, debiendo informarse al denunciante antes de revelar
su identidad (con una explicacion escrita de los motivos), salvo que ello
pudiera comprometer la investigacion o el procedimiento judicial.

La Directiva también procura que se vele porque
las autoridades competentes que reciban informacién sobre infracciones que
incluya secretos comerciales no usen ni revelen dichos secretos para fines
gue excedan un correcto seguimiento.

vii. Formas de proteccidon contra represalias

La Directiva otorga al denunciante ciertas
protecciones contra represalias, incluida la proteccion contra el despido, la
degradacion, cambio de puesto de trabajo, intimidacion, etc. por parte del
empleador®. (Directiva (UE) 2019/1937, art. 19.)
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Los denunciantes no tienen ninguna
responsabilidad por adquirir 0 acceder a la informacion reportada a menos
gue la adquisicién sea en si misma un delito penal?®. (Directiva (UE) 2019/1937,
art. 21, parr. 3.)

Sin  embargo, la Directiva no protege al
denunciante respecto de actos u omisiones no relacionadas e innecesarios
para revelar una infraccion. Esos actos y omisiones estan sujetos a la
legislacién nacional o de la UE aplicable® (Directiva (UE) 2019/1937, art. 21, pérr.
4.). La Directiva garantiza que los denunciantes tengan acceso a informacion
y asesoramiento gratuitos sobre los procedimientos disponibles para
protegerse contra cualquier accion legal emprendida en su contra y a recibir
asistencia juridica gratuita, asi como apoyo financiero y psicologico durante
cualquier procedimiento legal?’. (Directiva (UE) 2019/1937, art. 20.)

viii. Sanciones

La Directiva exige a los Estados miembros
establecer sanciones para las personas fisicas o juridicas que impidan o
intenten impedir las denuncias; adopten medidas de represalia contra los
denunciantes; promuevan procedimientos abusivos contra estos; o que
incumplan el deber de mantener la confidencialidad de su identidad?.
(Directiva (UE) 2019/1937, art. 23.)

Por su parte, los Estados miembros también
deben establecer sanciones aplicables a los denunciantes que comuniquen o
revelen publicamente informacion falsa a sabiendas, asi como medidas para
indemnizar los dafos y perjuicios derivados de ello.

2. Nivel de Estados Miembros

Los Estados miembros deben transponer las
directivas a su legislacion nacional. La fecha limite para transponer la
Directiva de Denunciantes es el 17 de diciembre de 2021%°. (Directiva (UE)
2019/1937, art. 26, parr. 1.)

La proteccion legal de los denunciantes esta
fragmentada en toda la UE y es desigual en todas las areas politicas.
Actualmente, solo diez paises de la UE (Francia, Hungria, Irlanda, Italia,
Lituania, Malta, Paises Bajos, Eslovaquia, Suecia y Reino Unido) tienen una
ley integral que protege a los denunciantes. En el resto de los paises de la
UE, la proteccion otorgada es parcial: cubre solo a los servidores publicos o
solo a sectores especificos (por ejemplo, servicios financieros) o solo a tipos
especificos de irregularidades (por ejemplo, corrupcion)®*. (European
Commission (2018:2).)

La Ley de Divulgacién de Interés Publico del Reino
Unido (UK Public Interest Disclosure Act) fue la primera ley especial para
proteger a los denunciantes en Europa -data de 1998-, y durante mucho
tiempo se ha considerado un modelo para otros paises europeos.
Actualmente, otros Estados miembros de la UE incluyen disposiciones sobre
proteccion de denunciantes como parte de legislaciones sobre otras
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materias. Por ejemplo, Francia introdujo nuevas disposiciones sobre
denuncias en su reciente ley anticorrupcién®. (European Commission (2017:24).)
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2. El denunciante anénimo (“whistleblower”):
elementos para del debate.

Resumen

De la literatura revisada es posible concluir la
presencia de tres tipos de incentivos que motivarian a empleados a
denunciar, de buena fe, a sus empleadores por conductas anticompetitivas:
la proteccion laboral del denunciante contra represalias laborales, que puede
tomar la forma de resguardo de la identidad, como prohibicion legal explicita
de tomar acciones especificas contra el empleado; recompensas monetarias
en los casos en que la denuncia derive en una sancién/multa al denunciado;
y la estimulacion de sentimientos morales y de reputacién social.

En general la literatura sefiala como efectos
positivos de politicas de incentivos a la denuncia, el aumento de denuncias
de buena fe, y una mejor relaciébn costo-efectividad, comparado con
esquemas basados en la busqueda aleatoria de conductas anticompetitivas
(ensayo y error), alojados en organismos estatales. En contra, se sefiala,
principalmente un posible efecto adverso de aumento de denuncias de mala
fe, y su consecuente efecto sobre los costos del organismo persecutor, que
debe verificar la veracidad de la denuncia.

Asimismo, la literatura recoge las “interacciones”
entre los distintos incentivos. Por ejemplo, una politica de recompensa
monetaria seria mas efectiva en contextos de baja proteccion laboral contra
represalias del empleador, o en contextos en donde la motivacion para
denunciar por sentimientos morales es baja. Asimismo se seflala que
politicas de resguardo de la identidad no serian propicias en los casos en
gue la motivacion principal de la denuncia es el reconocimiento social.

La evidencia empirica revisada muestra la
relevancia de las politicas de incentivo sefialadas, demostrando un efecto
positivo sobre el niamero de denuncias cuando se aplican politicas de
proteccion laboral y de incentivos monetarios. No obstante, la literatura
muestra también el efecto adverso, es decir un aumento de las denuncias de
mala fe, principalmente cuando el incentivo opera a todo evento, y no solo
cuando la denuncia es comprobada. Asimismo se demuestra la presencia
significativa de individuos cuya motivacion para denunciar es moral y/o
reputacional.

l. Introduccion

El proyecto de ley boletin 13.312-03, en su articulo
n°l, numeral 3, crea en el marco de legislacién de la defensa de la libre
competencia de mercados® (DFL 1 que fija el texto refundido y coordinado del decreto
de Ley N°211, que fija normas para la defensa de la libre competencia.), la figura del
denunciante andénimo, que en la literatura anglosajona se denomina
“whistleblower”. El whistleblower es una figura legal creada para que
empleados denuncien préacticas anti libre competencia? (Cabe sefalar que la
figura del whistleblower es ampliamente utilizada en la persecucion de otros
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delitos como el tributario.), en este caso carteles, de ejecutivos de los cuales
dependen directa o indirectamente.

Su fundamento se basa en que el empleado de
una empresa que forma parte de un cartel, sin participar directamente en la
formacion y/o implementacion del mismo, esta en una posicion propicia para
entrar en contacto con informacion valiosa y determinante para denunciar y
probar la presencia del cartel. En este sentido, es distinta a la figura del
“Traitourus Whistleblower”, que consiste en que un miembro activo del cartel
es el que reporta a la autoridad competente la conducta anticompetitiva suya
y del resto de las empresas participantes, pudiendo obtener como beneficio
una reduccion total o parcial de las penas y multas asociadas al delito® (La
figura legal en Chile se conoce como Delacion Compensada) (Scmolke.K;
Utikal. V, 2017).

En el caso del whistleblower, es un empleado el
gue denuncia el cartel sin participar activamente en él, y por lo tanto no
enfrenta costos asociados a multas o penas por cometer un delito. Mas bien
sus costos estan asociados a posibles represalias por parte del superior
jerarquico denunciado, costos que pueden ir desde el despedido, hasta un
serio compromiso de su carrera laboral futura, y hasta acoso y dafio fisico.
Dado esto, las posibles represalias se traducen en barreras importantes para
denunciar (Scmolke.K; Utikal. V, 2017; Butler.J. et. al 2018).

Por lo anterior el proyecto de ley propone que la
autoridad competente, en este caso la Fiscalia Nacional Econdmica
resguarde la identidad de quienes denuncien, cuando estos asi lo soliciten,
de tal forma que la identidad del denunciante no conste en el expediente de
la causa. Por otra parte, dado que el resguardo de la identidad del
denunciante reduciria las barreras para denunciar, se podria producir un
efecto adverso, este es el aumento de denuncias de mala fe, basadas en
evidencia falsa o fraudulenta. Por lo anterior el proyecto de ley propone
penas menores en los casos en que se compruebe dicha situacion.

El presente documento tiene como objetivo
entregar elementos para el debate del proyecto, a partir de una revision de la
literatura reciente sobre aspectos tedricos y empiricos de la aplicacion de
politicas de defensa de la libre competencia, basadas en la figura del
whistleblower.

Il. Fundamentos del debate en torno a la figura
del whistleblower

El whistleblower en el contexto de colusién de
precios, cumpliria dos objetivos principales: disuadir la formacién de carteles
y fomentar la denuncia de “buena fe™ (Es decir que el denunciante no es
consciente de estar actuando de una manera fraudulenta con la sola
intencion de perjudicar a alguien, con informacion falsa.) de carteles en
funcionamiento. Su efectividad dependera, por una parte, de la disposicion a
denunciar de los empleados que manejan informacién sobre carteles en
funcionamiento; y por otra parte, de cuan creible es la figura para los
formadores de carteles (Spagnolo.G, 2019).
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Sujeto a la efectividad sefalada, la figura del
whistleblower se consideraria, también, una herramienta con una mejor
relacion costo-efectividad, comparado con un esquema en el que un
organismo fiscalizador emplea a investigadores y fiscalizadores en un
esquema de prueba y error (Givaty,Y, 2016), basado en fiscalizaciones
aleatorias, o en modelos computacionales de prediccion de actividades
anticompetitivas.

Elementos que influyen sobre la decision de
denunciar

Para que el esquema de whistleblower funcione,
es clave que el empleado que maneja informacién, esté dispuesto a hacer la
denuncia. No obstante, el empleado se enfrenta a altos costos potenciales y
bajos beneficios.

Desde una perspectiva econdmica de costo-
beneficio, la denuncia por parte de un empleado de la participacion de su
empresa en un cartel tendria caracteristicas similares a la de un bien publico.
Esto es que el beneficio neto que obtiene el denunciante podria ser cero o
incluso negativo, mientras que el beneficio social neto seria amplio. Lo
anterior debido a que el empleado podria enfrentar severos costos laborales,
a partir de posibles represalias de su empleador, mientras que el beneficio
podria ser simplemente “haber hecho lo correcto” (Scmolke.K; Utikal. V,
2017). Los costos a los que se expone el denunciante puede ir desde
reasignaciones de responsabilidades, degradacion remuneracional, despido,
listas negras en la industria en la que se desempeinia, e incluso acoso, y dafio
fisico (Spagnolo.G, 2019).

Dado lo anterior los paises han implementado
ciertas politicas en torno a la figura del whistleblower con la finalidad de
incentivar las denuncias de buena fe. Estas politicas van desde proteccion al
denunciante, a incentivos monetarios y no monetarios a los que denuncian. A
continuacion se ofrece algunos elementos del debate académico en torno a
las politicas sefaladas.

a. Proteccioén del denunciante

Los mecanismos de proteccién del denunciante
van desde canales de denuncia en el que se garantiza el anonimato del
denunciante, como ocurre en gran parte de los paises con legislacion al
respecto (OCDE, 2010), a proteccion laboral explicita en casos de
represalias del empleador.

En cuanto al anonimato del denunciante, paises como
Corea del Sur establecen canales de denuncia que aseguran la
confidencialidad del denunciante, tales como “hotlines”, es decir lineas
telefonicas abiertas que el organismo estatal persecutor ofrece, en las cuales
el denunciante no debe identificarse (OCDE,2010). Asimismo en EE.UU y UK
las instituciones persecutoras que reciben denuncias directas estan
obligadas a resguardar la identidad de las personas que denuncian, a menos
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que el denunciante exprese lo contrario. En el caso de UK® (En este pais esta
permitido hacer la denuncia dentro de la empresa (denuncia interna), al ente
persecutor (denuncia regulatoria) y 0 a la policia o la prensa (denuncia
externa)), la obligacion de resguardar la confidencialidad depende de a quien
se le haga la denuncia, siendo mas exigentes las condiciones que se deben
cumplir para asegurar la confidencialidad, cuando el canal de la denuncia es
externo (prensa). Lo anterior buscaria alentar la denuncia en la empresa
(denuncia interna) y ante en el ente estatal persecutor (denuncia regulatoria)
(OCDE, 2010).

Por su parte, la proteccién laboral, en algunos paises
toma la forma de prohibicion legal y taxativa de medidas de represalia contra
el denunciante, como despidos, o discriminaciéon remuneracional o de otro
tipo, (OCDE,2010). Asimismo en paises como Sudafrica y Estados Unidos,
se aliviana la carga de la prueba para el empleado en juicios por despido
injustificado en el marco de denuncias por conductas anticompetitivas. Es
decir es el empleador el que debe demostrar que la sancidn aplicada no esta
en directa relaciéon a la denuncia hecha por el empleado (OCDE, 2010).

En el documento de Wolfe. S. et al (2014) se
realiza un analisis del nivel de proteccion que tiene la figura del wisthleblower
en los cuerpos legales de 14 paises pertenecientes al grupo de paises
pertenecientes al g20° (Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil,
Canada, China, Corea del Sur, Estados Unidos, Francia, India, Indonesia,
Italia, Japon, México, Reino Unido, Rusia, Sudafrica, Turquia y Espafa ).
Para determinar el nivel de proteccion se califican la presencia en los
cuerpos legales de 14 atributos asociadas a buenas practicas en el ambito
de la proteccién de denunciantes. El documento concluye que, en el ambito
privado, las principales fortalezas son la existencia de canales de denuncia a
nivel interno y regulatorio; una amplia definicion de las personas que pueden
denunciar, lo que incluye a empleados contratistas, etc; y una alta presencia
de medidas de proteccion legal en el caso que el empleador aplique medidas
sancionatorias al denunciante (Wolfe.S. et al, 2014).

Por otra parte el documento concluye que las
principales falencias se encuentran en la baja presencia de canales de
denuncia en los que se resguarde el anonimato del denunciante y falta de
regulacion en los casos en que la denuncia se haga por canales publicos
(prensa); y la ausencia de la obligacion legal de generar una “accountablity”
interna, en la empresa, para el tratamiento de denuncias de comportamientos
anti competencia.

A modo de ejemplo Francia, Sudafrica y UK serian
paises con una legislacion explicita de proteccién laboral, en la que se
prohibe taxativamente, acciones en contra del denunciante. No obstante, en
Francia y Sudéfrica el documento sefiala una baja proteccion legal del
anonimato del denunciante. No asi en USA, y en menor medida Alemania
paises en los cuales existirian mecanismos legales para garantizar el
anonimato del denunciante (Wolfe.S et al, 2014).

b. Incentivos monetarios a la denuncia
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Una politica reciente para mejorar la efectividad de
la figura del whistleblower es ofrecer una recompensa monetaria a los
denunciantes, en los casos en que la denuncia termina con una sentencia en
contra del acusado.

Desde una perspectiva econdémica la recompensa
es una compensacion por los dafios laborales que podria generar la
denuncia al denunciante (Spagnolo.G, 2019). Los dafios laborales podrian
ocurrir en casos en donde la legislacion no contempla proteccion al
trabajador, o casos en los cuales su aplicacion no es efectiva dado que a los
tribunales podrian desestimar la causalidad entre la denuncia y las medidas
tomadas en contra del denunciante, particularmente en casos en donde sea
posible probar como causa de la sancion, un mal desempefio laboral previo
del denunciante (Kwok, D, 2018). Dicho lo anterior, la sensibilidad del
denunciante al monto de la recompensa seria una funcion de la percepcion
del costo de denunciar, y de la probabilidad que la denuncia termine en una
sancion para el denunciado (Givaty,Y, 2016)

Paises que han incorporado la recompensa como
un incentivo a la denuncia son Estados Unidos, Corea del Sur, UK, Hungria y
Pakistan. No obstante, con excepcion de Estados Unidos y Corea del Sur, en
el resto de los paises los montos de la recompensa son muy bajos y
discrecionales, “como para tener un efecto sobre el incentivo a denunciar”
(Spagnolo.G, 2019).

En el caso de EEUU existen esquemas
diferenciados de recompensa en tres sectores: pago de impuestos, sector
financiero, fraude contra empresas federales. La recompensa es un
porcentaje de las multas que deben pagar por el delito que se sanciona. El
porcentaje puede ir desde un 5% a un 30% de la multa, dependiendo del
sector donde se aplique, y por lo general no tienen un monto maximo limite.
Para que la recompensa aplique, el delito econdmico que se denuncia tiene
gue tener una multa minima, que va desde el millon de doélares a los dos
millones de dolares (Nyrerod.T, 2018).

En el caso de Corea del Sur la recompensa es
discrecional. Segun el documento del Simon Wolfe la recompensa esta en
torno a un 4% y un 20% de la recompensa. EI monto maximo de la
recompensa seria de 2,8 millones de ddélares (Wolfe, S. et al, 2014).

En Europa la incorporacion de esquemas de
recompensa por realizar denuncias en el marco de conductas
anticompetitivas en el sector privado ha sido sujeta de un amplio debate, en
el cual se ha puesto en duda su efectividad, o la falta de evidencia que
pruebe su efectividad, en los paises que la han implementado,
principalmente Estados Unidos (Bank of England, 2014).

Los que argumentan favor del esquema de
recompensa, sefialan que las medidas de proteccion laboral al denunciante
son inefectivas, incluso en paises con legislacion que sanciona y prohibe
represalias, citando el caso de ejecutivos del Wells Farb Bank, en EE.UU,
gue despidié a ejecutivos que denunciaron practicas de fraude econdémico,
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como abrir cuentas ficticias sin el consentimiento de los clientes, para cumplir
con metas de ventas (Spagnolo.G 201), entre otros casos’ (Se sefala
también el caso de la compariia Wolskwagen, que uso dispositivos ilegales
para vulnerar normas ambientales en el uso de vehiculos diésel, durante 10
afios, sin que nadie dentro de la empresa hiciera la denuncia, a pesar de
“power points que circulaban en la empresa, con el disefio del ilicito, desde el
afio 2006.). A su vez en el debate se argumentan que esquemas basados en
la recompensa seria una politica costo-efectiva en la busqueda de
informacion para la deteccion de carteles, comparado al financiamiento de
instituciones cuya funcién es la deteccion de carteles. Lo anterior debido a
gue la recompensa implicaria una transferencia de recursos en un momento
determinado del tiempo, mientras que el financiamiento de una institucion
requiere del permanente financiamiento de sueldos, entre otros costos
(Givati, Y, 2016)

Los que argumentan en contra de los esquemas
de recompensa, sefialan que la estructura de costos del organismo que
recibe la denuncia® (En el caso de Chile la Fiscalia Nacional Econémica.),
podria verse afectada, debido al aumento de recursos que habria que
destinar para verificar la autenticidad de las denuncias recibidas, de las
cuales solo un porcentaje permitiria la efectiva deteccion de la conducta
anticompetitiva. Asociado al argumento anterior los esquemas de
recompensas podrian incentivar denuncias de “mala fe”, es decir la
fabricacion de evidencia para beneficio personal (Wright.J, 2017). Asimismo
se podrian generar conspiraciones internas en las que ejecutivos inducen
conductas anticompetitivas para luego denunciarlas y cobrar la recompensa
(Nyrerod.T, 2018).

c. Incentivos (desincentivos) no monetarios a
la denuncia

En la literatura sobre los incentivos que tendrian
los empleados a denunciar conductas anticompetitivas de sus superiores, se
sefialan valores personales, valores culturales y caracteristicas de la
personalidad de las personas, como gatillantes de procesos de denuncia.

Por una parte, valores personales asociados a la
justicia, al apego a la ley, a la transparencia serian gatillantes positivos de
procesos de denuncia de conductas anticompetitivas, asi como también
personalidades proactivas.

No obstante, valores que podrian ser
considerados positivos, como la lealtad a los superiores y el compromiso con
la empresa, podrian tener un efecto desincentivador, particularmente en
culturas, como la asiatica, en las que la lealtad y el respeto a los “superiores
de mayor edad” es una conducta altamente valorada por la sociedad
(Chang.Y, et al, 2017). El juicio social, tanto en la empresa, como en la
opinién publica, de una conducta asociada a la traicion, seria un desincentivo
para la denuncia. Por otra parte una cultura en la cual la denuncia de hechos
ilicitos es valorada, por sobre valores asociadas a la lealtad de superiores,
seria un incentivo a la denuncia. Es decir la valoracion social se transmuta de
“traidor” a “héroe”.
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Obviamente el juicio social es fenOmeno mas
complejo, y no responde a un patron unico, es decir no siempre la denuncia
es considerada una traicién, y no siempre un acto de heroismo. La valoracién
social, estaria mas bien basada en el hecho que se denuncia mas que en
una valoracion Unica e inequivoca de la conducta denunciatoria. En este
sentido, la percepcion social del dafio que produce el delito econémico
tendria un efecto sobre la valoracidén social de la denuncia. Es decir si el
costo social, del cartel, es considerado como severo por la opinién publica, la
valoracion social de la denuncia seria positiva e incentivaria la misma
(Butler.J, et al, 2018).

En esta linea de ideas, algunos autores han
sefialado que para el denunciante podria ser un incentivo el reconocimiento
social que se derivaria de la denuncia de un acto anticompetitivo que genera
una percepcion de alto costo social. Dado lo anterior regular las denuncias
hechas via prensa u otros canales externos, en la cual el denunciante se
identifica, podria ser una politica que incentiva denuncias de conductas
anticompetitivas (Wolfe.S et al, 2014).

lll. Algunas de investigaciones empiricas
recientes.

De la literatura revisada sobre los efectos de
ciertas politicas sobre el incentivo de un empleado a denunciar conductas
anticompetitivas de sus empleadores, se encontraron dos tipos de evidencia,
una basada en datos observados sobre la aplicacion de estas politicas,
principalmente en Estados Unidos; y otro basada en los resultados de
experimentos basados en grupos de control y grupos de tratamiento. A
continuacion se presentan los resultados de algunos estudios recientes.

Principales conclusiones de la literatura revisada

El aio 2018, Lydia Metchenberg (Metchtenberg.L
et al, 2018) condujo un experimento para probar la hipétesis de que la
proteccion laboral al denunciante fomenta las denuncias de buena fe de
empleados en casos en que el empleador se comporta de manera
fraudulenta. Para estos efectos compara las denuncias de tres grupos
sometidos a tres esquemas distintos: el grupo 1 en donde la proteccion
laboral es a todo evento, es decir independiente del resultado de la denuncia;
grupo 2 en donde la proteccion laboral no existe; y un grupo 3 en donde la
proteccion laboral esta condicionada a que la denuncia termina siendo
comprobada por el ente persecutor. En sus conclusiones reporta un efecto
positivo de la protecciéon laboral en el nUmero de denuncias, es decir los
grupos con proteccion (1 y 3) reportan mas denuncias que el grupo sin
proteccion (2). No obstante concluye también que la proteccion a todo evento
podria tener un efecto adverso, es decir, conducir a denuncias falsas o sin
mérito. Esto dado que observa que el grupo con proteccién a todo evento
tiene un porcentaje significativamente mayor de denuncias falsas o sin mérito
comparado con los otros 2 grupos. En la misma linea de analisis, Niklas
Wallmeier (Wallmeier, 2018), concluye efectos similares a través de un
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disefio experimental, es decir que la proteccidon laboral aumenta el nimero
de denuncias, pero en la misma proporcion entre verdaderas y falsas.

Por su parte Paolo Buccirossi (Buccirossi.P, et al,
2017) condujo un experimento para testear el efecto sobre el numero de
denuncias de mala fe de un sistema legal en donde la probabilidad de ser
sancionado por levantar denuncias falsas es alta, y en un contexto de
proteccion laboral, y de recompensa en caso que la denuncia lleve a una
sancion al denunciado. Sus principales conclusiones son que un buen
equilibrio entre incentivos monetarios para denunciantes “exitosos” y
sanciones (monetarias) para quienes construyen denuncias con evidencia
falsa es esencial para que un esquema basado en la figura del whistleblower
sea exitosa.

En otro ambito, dos estudios testean la relevancia
de motivaciones para hacer denuncias basadas en sentimientos morales y
motivaciones basadas en recompensas monetarias. Por una parte el estudio
de Ludger Breuer (Breuer.L, 2013), mide en el marco de denuncias de
empleados a empleadores por evasion de impuestos, el grado de motivacion
a denunciar que generan incentivos monetarios. En el marco de un disefo
experimental testea el comportamiento de posibles denunciantes bajo tres
politicas distintas: no existe una retribucién econdémica a la denuncia; existe
una pequeiia retribucibn monetaria a la denuncia; existe una cuantiosa
retribucibn a la denuncia. Con base en los datos arrojados por el
experimento, concluye que el nimero de denuncias aumenta a medida que
aumenta la retribucion monetaria. No obstante observa que un numero
significativo de participantes en el experimento denuncia sin mediar una
retribucién econdémica, y otro porcentaje significativo que no denuncia a
pesar de las altas retribuciones monetarias. Lo anterior indicaria la
prevalencia de sentimientos morales (justicia, transparencia) que en ciertos
individuos incentivan la denuncia, y en otros la inhiben (lealtad a superiores,
sentimiento de traicion). En una misma linea de analisis Jeffrey Butler
(Butler.J, et al 2018) en el marco de un disefio experimental testea la
relevancia de retribuciones monetarias y del “juicio de la opiniéon publica”
como gatillantes de denuncias de conductas anticompetitivas. Su estudio
concluye que en los casos en que la opinion publica percibe que la conducta
anticompetitiva tiene un alto costo social, la probabilidad de denuncia
aumenta, mientras que cuando la opinién publica tiene una percepcion
menor del costo social de la conducta anticompetitiva la probabilidad de
denuncia disminuye. Lo anterior indicaria que el juicio social hacia la
denuncia y en Jdltimo término hacia el denunciante, mediado por la
percepcion del dafio social del hecho denunciado, seria un motivador de
denuncia. La evidencia anterior concluye el autor sugiere que, para
maximizar la denuncia de irregularidades, las politicas deberia ser
diferenciadas por industria, identificando en funcidon de la percepcion de
efectos negativos que genera en la opinibn publica las conductas
anticompetitivas. A su vez relativiza la politica de anonimato de la denuncia,
sefialando que la exposicién del denunciante en hechos de alta connotaciéon
social, podria inducir a beneficios reputacionales que fomentarian la
denuncia. Asimismo el estudio muestra una fuerte correlacion entre la
probabilidad de denuncia y los incentivos monetarios, los que se refuerzan
con el efecto de escrutinio social ya sefialado.
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Por ultimo se reporta dos estudios basados en
datos observados de politicas de incentivo monetario en Estados Unidos. Por
una parte el estudio de, Dyck et al. (2010) compara la denuncia de
irregularidades en el sector salud, donde las recompensas estan disponibles
para los empleados, con denuncias en otros sectores en los que el sistema
de recompensa no existe. Los autores encontraron que en el 41% de los
casos de fraude en el sector salud, son detectados por empleados, mientras
gue el mismo porcentaje es de solo un 14% en otros sectores. Por su parte,
Call et al. (2018) estudiaron un conjunto de datos de denuncias de
empleados y en el sector financiero en los EE. UU. Descubrieron que la
participacion de los denunciantes en acciones de aplicacién de la ley esta
correlacionada con sanciones monetarias mas altas para las empresas
infractoras, mayor tiempo de carcel para ejecutivos culpables y los
procedimientos de ejecucion en los que los denunciantes estuvieron
involucrados comenzaron mas rapido. Esto concluyen los autores, sugiere
gue en los casos en que la figura del whistblower fue utilizada, la informacion
entregada sirvié para condenar, en una mayor proporcién, delitos de “cuello y
corbata” (Spagnolo, 2019).
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SOBRE EL DENUNCIANTE ANONIMO

La presente minuta  contiene algunas
observaciones al referido proyecto de ley en lo que respecta a sus normas
sobre el “Denunciante Anénimo” (Whistle-Blowing).

1 ¢(DENUNCIANTE ANONIMO o]
COLABORADOR ANONIMO?

En el proyecto de ley se introduce la figura del
“denunciante anonimo”, entendiéndose por tal a quienes “colaboren con
investigaciones aportando antecedentes sustanciales, precisos, veraces,
comprobables y desconocidos por ésta para la deteccion, constatacion o
acreditacion de infracciones de las leyes que sean materia de competencia
de la Comisién, o de la participacion del presunto infractor de dichas
infracciones”.

Denunciar significa “avisar o dar noticia de algo”,
es decir, poner en conocimiento de la autoridad un hecho que reviste las
caracteristicas de un delito o infraccion (notitia criminis).

Sin embargo, de la definicion que en el articulo 82
propuesto se hace del “denunciante anénimo”, se desprende que podrian
tener esa calidad personas que no son denunciantes en sentido estricto y
gue colaboran en una investigacién ya iniciada aportando antecedentes Utiles
a la misma. Incluso, el inciso 4° del articulo 84 se pone en el caso de que
existan varias personas en esa situacion, o que es improbable en el caso de
una mera denuncia.

Si la intencion del proyecto de ley es limitar esta
institucién al denunciante, creo necesario revisar la definicion del articulo 82.
Si, en cambio, se trata de incluir también a quienes no son denunciantes
pero prestan colaboracién en la investigacion, me parece que es necesario
reemplazar la expresion “denunciante anonimo” por la de “colaborador
anonimo” u otra semejante, para que no existan dudas del sentido y alcance
de la figura que se pretende introducir.

2.- ¢ES__LEGITIMO UE EL ESTADO
COMPARTA PARTE DE LA MULTA IMPUESTA CON EL DENUNCIANTE
O COLABORADOR ANONIMOS?

Este es un problema de politica de persecucion de
infracciones por parte de la Comision y, por lo tanto, es una materia opinable
Y que esta sujeta a criterios de necesidad, racionalidad y proporcionalidad.

Hay paises -principalmente de  cultura
anglosajona- donde se reconoce la institucion del denunciante o colaborador
anoénimo y remunerado (con una proporcion de la multa que se imponga al
infractor). Pero de ello no se sigue necesariamente que esté justificado su
introduccién en nuestro sistema de fiscalizacion y control de los mercados
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gue son competencia de la Comisién.

En este sentido, la existencia del “denunciante
anonimo” no me parece que sea en si mismo reprobable, sin perjuicio de lo
gue se dira mas adelante a proposito de la inmunidad y de la prueba. La
cuestion mas compleja radica a mi entender en el hecho de que se trate de
un colaborador remunerado con una proporcién de la multa que se imponga.

Conforme a los articulos 36 y 62 de la ley N°
21.000, la multa se impone siempre a beneficio fiscal. Ello es l6gico si se
tiene en cuenta que se trata de una sancién, de la que nadie puede
beneficiarse sino el propio Estado, que tiene el monopolio legal para
investigar los hechos que puedan dar lugar a una sancién y aplicar la multa
(en principio, nadie -salvo el Estado- debe beneficiarse del dolo o la
imprudencia de otro). Mas alld de la utilidad que pueda prestar el
“denunciante anonimo”, lo cierto es que, conforme al proyecto de ley, el
Estado deberia transferirle a aquél una parte de esa multa (entre el 10% y el
30% de su monto), lo que implica un beneficio (remuneracion) para el
denunciante. Ello rompe con la l6gica asociada al destino de las multas que
no solo existe en la ley N° 21.000 sino en otras areas reguladas por el
Estado e, incluso, en el derecho penal. Por lo tanto, aceptar esta forma de
remuneracion requiere de una adecuada justificacion que, en principio, no la
diviso en el proyecto de ley.

Es cierto que la ley permite a quien denuncia al
Fisco una herencia vacante obtener un “galardén” equivalente al 30% del
valor liquido de los bienes respectivos (articulo 42 del DL 1.939) y establece
gue, salvas las excepciones, quien descubre un tesoro en terreno ajeno tiene
derecho a una proporcién sobre él (articulo 626 del Cadigo Civil), pero no se
trata de multas, es decir sanciones, originadas en un hecho ilicito como
ocurre en el proyecto de ley.

En cuanto al criterio de necesidad, en mi opinion la
Comisién cuenta con amplias facultades para fiscalizar, supervisar y
controlar los mercados bajo su competencia y con facultades para detectar y
sancionar los hechos constitutivos de infracciones que en ellos ocurran. Por
lo tanto, considero que no existen falencias ni déficits por parte de la
Comisiéon para ejercer adecuadamente su rol y que puedan justificar la
introduccién del “denunciante anénimo” remunerado con una parte de la
multa cursada al infractor. En cambio, en los casos de criminalidad
organizada grave, los medios y mecanismos de deteccion e investigacion de
las agencias del Estado competentes (Ministerio Publico, Policias y Agencia
Nacional de Investigacion) pueden no ser suficientes y figuras como la que
aqui se pretende introducir pueden tener una justificacion mayor, que no veo
con claridad en el caso de la ley N° 21.000.

Como se dijo al comienzo, por tratarse de un
problema de politica de persecucion, la conveniencia o inconveniencia de
introducir en la ley N° 21.000 la figura del “denunciante andnimo”
remunerado es una cuestion opinable y sujeta a criterios de necesidad,
racionalidad y proporcionalidad de modo que, si el Congreso Nacional opta
por perseverar en esta parte de proyecto de ley, es importante precisar en él
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bajo qué condiciones y con qué limites puede admitirse esta figura.

3.~ EVENTUAL EXTERNALIDAD NEGATIVA:
RIESGO DE CREACION DE UNA INDUSTRIA DE DENUNCIAS:

El articulo 82 del proyecto de ley establece que,
mediante norma de caracter general, la Comision establecera “la forma" (sélo
la forma) en que el “denunciante andnimo” hara la aportacion los
antecedentes. Ademas, el articulo 83 inciso 2° del proyecto abre la
posibilidad de que esa aportacion se haga antes de que se inicie el
procedimiento investigativo.

De lo anterior razonablemente se puede entender
gue una denuncia fundada presentada a la Comision sea suficiente para
considerarla como un aporte que permita ser aceptado como “denunciante
anonimo”.

De ser asi, se corre el riesgo de que se instale una
suerte de industria privada dedicada a formular y/o canalizar este tipo de
denuncias, cuya actividad sea la pesquisa de posibles infracciones a la
normativa que debe supervigilar y sancionar la Comisioén, denunciar hechos
sancionables con multas y participar de una parte de ellas, como la que
existe en el caso de las herencias vacantes y hallazgo de tesoros. Esto -que
puede tolerarse cuando el pago lo hace el Estado sin que exista un hecho
ilicito de un particular (como el galardon que se paga cuando se denuncia
una herencia vacante o si se produce el hallazgo de un tesoro dentro de un
inmueble fiscal)- no me parece conveniente cuando se trata de participar en
una parte de las multas (sanciones) que una autoridad impone. Puede
entenderse que se pague un incentivo a un empleado que denuncia un
hecho que constituya una infraccion a la normativa sobre valores, seguros o
bancos, pero estimo inconveniente y cuestionable desde el punto de vista
ético que se establezcan personas o empresas que, persiguiendo fines de
lucro, tengan como giro o actividad investigar y denunciar infracciones
(“cazarrecompensas”), 0 que recluten a personas que puedan acceder a
informaciones idoneas para ser denunciadas a la Comision y asi “repartirse”
el pago de parte de la multa que eventualmente se imponga.

En caso de mantenerse la figura del “denunciante
anonimo” (o colaborador anénimo), creo que se pueden adoptar algunas
medidas tendientes a evitar que lo anterior ocurra. Una de ellas es limitar la
posibilidad de considerar “denunciantes anonimos” solo a personas naturales
(el proyecto de ley no lo especifica); la otra es limitar el nimero de veces que
una persona (un mismo RUT) pueda solicitar ser considerado como
“denunciante anénimo” (por ejemplo, presentar la solicitud sélo una o un
maximo de dos veces al afo).

4.- RIESGO DE QUE SE GENERALICE EL
SISTEMA DE PAGOS A DENUNCIANTES ANONIMOS EN OTRAS AREAS

DE DERECHO NO PENAL SANCIONADOR:

En mi opinidon, de aceptarse la institucion del
“denunciante anénimo” en la ley N° 21.000, se corre el riesgo de que a poco
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andar existan intentos legislativos por incorporarla en otras areas del derecho
sancionador, como en el ambito de la libre competencia, normativa sobre
seguridad social, derecho eléctrico, salud publica, entre otros, e, incluso, en
el derecho penal. Lamentablemente, asi ocurrié con la llamada “Ley Emilia”
en que, para superar diferencias entre parlamentarios, se opté por una doble
formula: (i) impedir que los jueces, al ponderar y aplicar atenuantes y
agravantes, puedan traspasar el minimo y el maximo legal de la pena; vy, (ii)
disponer que las penas sustitutivas que se impongan sélo se puedan cumplir
siempre que el sujeto haya estado privado de libertad al menos un afo. El
“modelo” se traspasé luego al delito de colusién (DL 211) y a la ley de control
de armas, en este ultimo caso con consecuencias negativas (de hecho, en
numerosos casos el Tribunal Constitucional ha declarado inaplicable el
precepto que ordena cumplir al menos un afio de privacion de libertad para
poder gozar de una pena sustitutiva).

Estimo que es no deseable un escenario
generalizado en que los particulares cuenten con incentivos econdmicos para
denunciar hechos supuestamente constitutivos de delitos o infracciones,
participando de parte de la multa que corresponda aplicar al administrado.
¢ Queremos ser parte de una sociedad en que unos a otros estemos
permanentemente vigildndonos para denunciar hechos supuestamente
constitutivos de infracciones administrativas sobre la base no de razones de
buen comportamiento ciudadano sino movidos por el lucro?

5.- RESPONSABILIDAD PENAL DE QUIEN
SOLICITA SE LE OTORGUE LA CALIDAD DE DENUNCIANTE ANONIMO
APORTANDO ANTECEDENTES FALSOS O FRAUDULENTOS:

El inciso final del articulo 82 del proyecto de ley
establece:

“Quien solicite que se le otorgue la calidad de
denunciante anonimo, aportando antecedentes a sabiendas de que éstos
son falsos o fraudulentos, sera sancionado con las penas de presidio menor
en sus grados minimo a medio y multa de 6 a 10 unidades tributarias
mensuales.”

En primer lugar, me parece que la pena privativa
de libertad que se asigna a este delito es excesivamente baja. Desde el
punto de vista de su gravedad, esta conducta no es menor que la
presentacion de denuncia o acusacion calumniosa (articulo 211 del Cédigo
Penal), que tiene asignada una pena privativa de libertad de presidio menor
en su grado maximo (si se imputa un crimen) o presidio menor en su grado
medio (si se imputa un simple delito). Por otro lado, el delito de presentacion
de prueba falsa en sede penal (articulo 207 del Codigo Penal) tiene asignada
una pena de presidio menor en su grado medio a maximo.

En mi opinion, para que constituya un efectivo
disuasivo a la presentacion de denuncias y antecedentes falsos a la
Comisién con el objeto de obtener el pago de parte de una multa, la pena
privativa de libertad debe aumentarse a presidio menor en su grado medio a
maximo.
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Ademas, estimo conveniente agregar que, si el
denunciante es un abogado, se le deberia aplicar adicionalmente la pena de
suspension de profesién titular durante el tiempo de la condena, como lo
hace el inciso 2° del articulo 207 del Codigo Penal en materia de
presentacion de pruebas falsas en procedimientos judiciales. Los abogados
litigan no solo ante los Tribunales de Justicia sino también ante instituciones
como la Comisién, lo que determina que tengan obligaciones de lealtad y
correccion que se quebrantan cuando se presentan antecedentes falsos ante
la sede en que se esta actuando.

6.- INMUNIDAD: (I) DENUNCIANTE ANONIMO
QUE FALTA A LA VERDAD O APORTA ANTECEDENTES FALSOS; (ll):
DENUNCIANTE ANONIMO QUE OBTIENE LOS ANTECEDENTES QUE
APORTA MEDIANTE LA PERPETRACION DE OTROS DELITOS:

Tanto en derecho publico como en derecho
privado es importante el principio de responsabilidad de las personas por los
actos que ejecutan y por las omisiones en que incurren. En el ambito de lo
publico, todas las autoridades del pais estan sujetos al principio de
responsabilidad, incluyendo -entre otros- al Presidente de la Republica, a
Diputados y Senadores, a los jueces de los Tribunales de Justicia (el inciso
2° del articulo 324 del COT es abiertamente inconstitucional como se

sostiene unanimemente)® (“Art. 324. El cohecho, la falta de observancia en materia
sustancial de las leyes que reglan el procedimiento, la denegacion y la torcida administracion
de justicia y, en general, toda prevaricacion o grave infraccion de cualquiera de los deberes
que las leyes imponen a los jueces, los deja sujetos al castigo que corresponda segun la
naturaleza y gravedad del delito, con arreglo a lo establecido en el Cédigo Penal. Esta
disposicién no es aplicable a los miembros de la Corte Suprema en lo relativo a la falta de
observancia de las leyes que reglan el procedimiento ni en cuanto a la denegacion ni a la

torcida administracion de la justicia.”) y los miembros del Tribunal Constitucional
(en mi opinion, el articulo 12 de la ley N° 19.997 también adolece de vicios
de inconstitucionalidad o, al menos, es una peculiaridad que hace excepcion

-sin fundamento- a esta regla)?. (“Articulo 12. Las decisiones, decretos e informes que
los miembros del Tribunal expidan en los asuntos de que conozcan, no les impondran

responsabilidad.”)

Los comisionados, el fiscal y el personal restante
gue se desempefia en la Comision, estan sujetos también al principio de
responsabilidad, tanto civil como penal. Delitos como los de prevaricacion
administrativa dolosa o imprudente (articulo 228 del Coédigo Penal),
negociaciones incompatibles (articulo 240 del Cédigo Penal);
enriquecimiento ilicito (articulo 241 bis del Codigo Penal), violacion de
secretos (articulos 246, 247 y 247 bis del Cdodigo Penal); y cohecho (articulo
248, 248 bis y 249 del Codigo Penal), entre muchos otros, les son aplicables
a dichos funcionarios.

Todo ello porque el principio de responsabilidad es
una de las bases de un Estado Democratico de Derecho.

El inciso final del articulo 86 del proyecto de ley
consagra una regla totalmente contraria, que es la de irresponsabilidad de
quien haya adquirido la calidad de “denunciante anonimo”:
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“El denunciante anonimo que colabore con la
Comision, de conformidad al articulo 82, no sera penal ni
administrativamente responsable por efectuar dicha colaboracion. Asimismo,
tampoco sera civilmente responsable por los perjuicios que se produzcan por
el sélo hecho de realizar la referida colaboracion.”.

En mi opinion esta regla, al menos como esta
redactada, puede generar dos problemas:

6.1.- Denuncia y/o antecedentes que al término del
procedimiento se comprueba que son falsos: Entendemos que la resolucion
gue declara que una persona reune las condiciones para ser admitido como
“denunciante anonimo” se basa en un examen preliminar de los
antecedentes que pretende aportar el interesado, los que aparecen
revestidos -al menos en apariencia- de la idoneidad suficiente que exige el
articulo 82 del proyecto de ley.

Pero es perfectamente posible que durante la
investigacion o en la decision de término del procedimiento se concluya que
esos antecedentes- en principio ponderados como idéneos- en realidad eran
falsos (o fraudulentos como sefiala el proyecto de ley).

Sin embargo, esa conducta estaria sujeta a la
norma de inmunidad en lo penal, en lo administrativo y en lo civil (si ocasion6
dafio a terceros).

Parece razonable evaluar la eliminacién del inciso
final del articulo 86 del Codigo Penal, pues si los antecedentes aportados por
el “denunciante anénimo” son verdaderos, con independencia de si el
procedimiento culminé o no con la imposicion de una sancion, no se divisa
gué tipo de responsabilidad penal, administrativa o civil podria generar. No
puede haber un delito penal ni una infraccion administrativa por ello.
Tampoco puede producirse responsabilidad civil, ya que no se trata de una
conducta antijuridica.

En mi opinion, mantener la norma sobre
inmunidad genera problemas de impunidad para casos en que debe haber
responsabilidad.

6.2.- Pruebas obtenidas y aportadas mediante la
comision de delitos por el “denunciante anénimo”:

Podria ocurrir también que, para obtener el pago
de parte de la multa que la Comisién imponga al infractor, quien pretende ser
admitido como “denunciante anénimo” obtenga antecedentes o evidencias a
ser presentadas a la Comisién mediante la perpetracion de delitos. Ademas,
la aportacion de esos antecedentes asi obtenidos puede considerarse como
una revelacion o difusion de los mismos, hecho que también puede ser
constitutivo de delito.
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Asi, por ejemplo, la persona que sin autorizacion
del titular ingresa a un lugar privado o que no es de publico acceso para
sustraer, fotografiar, grabar o realizar hechos o elementos que alli existan u
ocurran para aportarlos a la Comision realiza el tipo penal del inciso 1° del

articulo 161 A del Cédigo Penal® (ART. 161 A: Se castigara con la pena de reclusién
menor en cualquiera de sus grados y multa de 50 a 500 Unidades Tributarias Mensuales al
que, en recintos particulares o lugares que no sean de libre acceso al publico, sin
autorizacion del afectado y por cualquier medio, capte, intercepte, grabe o reproduzca
conversaciones 0 comunicaciones de caracter privado,; sustraiga, fotografie, fotocopie o
reproduzca documentos o instrumentos de caracter privado; o capte, grabe, filme o fotografie
imagenes o hechos de caracter privado que se produzcan, realicen, ocurran o existan en
recintos particulares o lugares que no sean de libre acceso al publico. Igual pena se aplicara
a quien difunda las conversaciones, comunicaciones, documentos, instrumentos, imagenes y
hechos a que se refiere el inciso anterior. En caso de ser una misma la persona que los haya
obtenido y divulgado, se aplicaran a ésta las penas de reclusién menor en su grado maximo
y multa de 100 a 500 Unidades Tributarias Mensuales. Esta disposicion no es aplicable a
aquellas personas que, en virtud de ley o de autorizacion judicial, estén o sean autorizadas

para ejecutar las acciones descritas.). Y quien los aporta a la Comision sabiendo su
origen delictivo (sea o no la misma persona que la obtuvo) realiza un acto de
difusion, que puede considerarse comprendido dentro del inciso 2° de dicha
norma. Lo mismo sucede con quien subrepticiamente graba una
conversacion con otro para procurarse de una evidencia que luego
acompafa a la Comision para adquirir la calidad de “denunciante anénimo” o
habiendo sido ésta ya admitida.

Otro tanto puede ocurrir con la informacién
contenida en sistemas computacionales a la que se accede sin autorizacion
del titular, se copia y luego se aporta a la Comision, hechos que pueden dar
lugar a los delitos de los articulos 2° y 4° de la ley N° 19.223, que tipifica

figuras penales relativas a la informatica®. (Articulo 2°.- El que con el animo de
apoderarse, usar o conocer indebidamente de la informacion contenida en un sistema de
tratamiento de la misma, lo intercepte, interfiera 0 acceda a él, sera castigado con presidio
menor en su grado minimo a medio. Articulo 4°.- El que maliciosamente revele o difunda los
datos contenidos en un sistema de informacion, sufrird la pena de presidio menor en su
grado medio. Si quien incurre en estas conductas es el responsable del sistema de

informacion, la pena se aumentara en un grado.)

La expresion “por efectuar dicha colaboracion” del
inciso final del articulo 86 del proyecto de ley parece excluir de la inmunidad
que se ofrece al “denunciante andénimo”, las conductas de obtencion de
antecedentes y evidencias constitutivas de delito. En rigor, introducirse
indebidamente en un lugar y fotografiar o sustraer documentos, grabar
subrepticiamente la conversacion de otro o acceder indebidamente a un
sistema computacional no constituyen conductas de colaboracion, de modo
gue el “denunciante anénimo” deberia responder por esos delitos de haber
incurrido en ellos.

En cambio, aportar esos antecedentes vy
evidencias obtenidos de modo ilicito, constituirian casos de difusion o
revelacion de los mismos, tipificados expresamente en la ley, pero que
estarian comprendidos dentro de la inmunidad que se pretende introducir.

La persecucion penal y de infracciones
administrativas no puede llevarse a efecto a cualquier costo. Hay ciertos
limites que no se pueden ni deben traspasar, como lo es eximir de
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responsabilidad penal a quien perpetra esos delitos como parte de la
colaboracién que presta a la Comision.

Por consiguiente, considero que debe eliminarse
la regla de inmunidad o, al menos, de mantenerse, establecer que ella no se
extiende a los delitos que se puedan haber perpetrado con motivo de la
obtencion y/o de la aportacion a la Comision de los antecedentes o
evidencias respectivos.

7.- LA DENUNCIA TEMERARIA PERO NO
FALSA: .DEBE GENERAR RESPONSABILIDAD?

Es perfectamente posible que una persona sea
admitida como “denunciante anénimo” y presente una denuncia temeraria
(no necesariamente falsa) a la Comision, la que en definitiva no debe
prosperar si se comprueba que la denuncia o aportacibn no estaba
debidamente fundada. La norma de inmunidad del proyecto de ley impide en
esos casos hacer efectiva la responsabilidad en que pueda incurrir el
denunciante temerario.

En la ley N° 19.496, sobre proteccion de los
derechos de los consumidores, la denuncia o demanda que es declarada
temeraria por el tribunal genera como consecuencia la imposiciéon de una
multa al denunciante o demandante de hasta 300 UTM (articulo 50 E) en
relacion al articulo 24 de esa ley). Me parece sano un resguardo como el de
la ley 19.496, ya que el principio de la irresponsabilidad (sea en el &mbito
civil, administrativo o penal) no es admisible en un Estado de Derecho.

Por tal motivo, seria conveniente incorporar una
norma en el proyecto de ley en el sentido de que, desestimada una denuncia,
la Comision puede declararla temeraria, caso en el cual al denunciante
anonimo debe imponérsele una multa, sin perjuicio de responder por los
perjuicios (materiales y morales) que haya ocasionado a terceros. Se
exceptuaria del pago de la multa los casos en que se establezca que la
denuncia es falsa, caso en el cual debe hacerse efectiva la responsabilidad
penal y, si procede, la civil.

8.- ALCANCE DEL ANONIMATO. ¢(PUEDE LA
DENUNCIA O LOS ANTECEDENTES APORTADOS POR EL
DENUNCIANTE ANONIMO SER CONSIDERADOS COMO PRUEBAS DE
CARGO PARA SANCIONAR A UN ADMINISTRADO?

A mi juicio ésta es una cuestion central en el
proyecto e implica considerar varios aspectos.

8.1.- Alcance del anonimato:

En primer término, estimo necesario determinar si
lo que debe permanecer anonimo es solo la identidad del “denunciante
anoénimo” o si el anonimato se extiende a la denuncia que él formulé y a los
antecedentes o evidencias que aport0. Eso no esta claro en el proyecto de
ley y tiene importancia en la medida en que se pretenda utilizar esa denuncia
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y/o antecedentes y evidencias como pruebas de cargo para sancionar al
infractor, segun se explica a continuacion.

8.2.- Declaraciones y evidencias del “denunciante
anonimo” como prueba de cargo:

La segunda cuestion -ya anunciada- es si las
declaraciones del “denunciante anénimo” y los antecedentes y evidencias
gue hayan sido aportados por €l pueden servir de prueba de cargo para
condenar al administrado.

Respecto de la denuncia, en rigor es una mera
noticia al organo correspondiente, por lo que no puede ser considerada como
prueba de cargo. Cosa distinta es si existe una declaracion del “denunciante
anonimo” y se la quiere utilizar como prueba de cargo, caso en que debe ser
conocida por la defensa del acusado para que pueda controlarla y
contrastarla dentro del procedimiento sancionatorio. Lo mismo ocurre con los
antecedentes y evidencias que haya aportado. De lo contrario se habra
generado una seria afectacion al derecho de defensa del acusado y, con ello,
al debido proceso que debe observarse en todo procedimiento sancionatorio.

Esto no aparece regulado en el proyecto de ley y
puede conducir a situaciones complejas que deriven en problemas de
constitucionalidad (afectacion al debido proceso).

Una alternativa de regulacién es incluir una norma
en el proyecto de ley que impida invocar como prueba de cargo las
declaraciones y aportaciones que haga el “denunciante andénimo”, sin
perjuicio de que el Fiscal, dentro sus atribuciones y con las autorizaciones
gue corresponda de ser necesario, - las haya obtenido a su vez (siempre que
esas pruebas puedan ser conocidas por la defensa en la oportunidad
correspondiente).

La otra posibilidad es establecer que Ila
declaracion del “denunciante anonimo” pueda ser conocida por la defensa e
interesados (salvo su identidad), asi como los antecedentes y evidencias que
haya aportado, caso en el cual si podria invocarse como prueba de cargo.

8.3.- Prueba obtenida con violacién de derechos

fundamentales:

Una tercera cuestion es la exclusién de la prueba
obtenida con violacion de garantias fundamentales (por ejemplo, grabaciones
o fotografias subrepticias en lugares cerrados, interceptaciones vy
grabaciones telefénicas ilegales, etcétera). Dado el incentivo econémico que
motiva al “denunciante andnimo” la tentacibn de obtener pruebas o
evidencias con violacion de garantias fundamentales de otro es mayor que si
no existe la figura que analizamos.

Mas alla de la supervivencia de la responsabilidad
penal en tales casos segun se dijo, un debido proceso debe conducir a
excluir tales pruebas mediante una norma que asi lo sefale. En este sentido,



184

debe tenerse en cuenta que el Fiscal de la Comision puede realizar
diligencias investigativas intrusivas (que afectan los derechos fundamentales
de las personas), pero la ley N° 21.000 establece procedimientos y
mecanismos de autorizacion y resguardo para que ellas puedan ejecutarse.
Entonces, no parece légico que por la via del “denunciante andnimo” se
introduzcan en el procedimiento pruebas obtenidas sin que se haya hecho
uso de esos procedimientos.

9.- ALCANCE DE LA EXPRESION “MULTA
APLICADA”: (SIGNIFICA QUE DEBE ENCONTRARSE PAGADA O
BASTA SOLO CON EL HECHO DE HABER SIDO IMPUESTA EN LA
SENTENCIA?

Los articulos 84 y 86 del proyecto de ley
establecen que el “denunciante anénimo” tiene derecho a recibir un
porcentaje sobre la multa “aplicada” al infractor, sin especificar si ésta debe
encontrarse pagada por el condenado.

En mi opinion, este punto debe ser aclarado en el
texto ya que si solo es suficiente que la multa haya sido impuesta (aplicada)
en la decision, el Estado debera sufragar el pago al “denunciante anonimo”
haciendo uso de otros recursos fiscales sin haber recibido los que provienen
de la multa, lo que implica para el Estado un empobrecimiento.

10.- INGRESO NO CONSTITUTIVO DE RENTA:

Conforme al inciso final del articulo 85 del
proyecto de ley, el pago que se hace al “denunciante anénimo” es un ingreso
no constitutivo de renta.

No existe a mi juicio ninguna razon para que ello
deba ser asi, ni siquiera la necesidad de mantener el anonimato del
denunciante. Desde luego, la declaracion de renta de todas las personas
esta sujeta al secreto tributario y su infraccion es sancionada en la forma que
indica el Codigo Tributario. Ademas, de acuerdo al articulo 85 del proyecto
de ley, las operaciones para el pago al “denunciante anénimo” estan
cubiertas por el secreto bancario.

Considero que de esta forma esta suficientemente
resguardado el anonimato del denunciante, sin que sea necesario establecer
para €l un privilegio (respecto de los demas contribuyentes) que carece de
justificacion.

Finalmente, el sefior Senador estimé que cambia
la l6gica cultural del derecho en Chile respecto de los medios a través de los
cuales se busca la verdad en nuestro sistema. Sefialé que no debiese
aprobarse.

El Honorable Senador sefior Lagos manifesto
gue de los antecedentes allegados sobre este punto no es posible extraer
una conclusién categédrica, pero si se verifica que existen avances
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constantes en la proteccion de quienes efectian denuncias. El punto mas
controversial es si resulta conveniente entregar una compensacion
econémica a quien efectia la denuncia, siendo Estados Unidos de
Norteamérica el que cuenta con mas experiencia en la materia.

Observé que actualmente en nuestra legislacion
existe la posibilidad de obtener un beneficio de la autodenuncia sobre delitos
cometidos. Acot6 que, en general, los beneficios que se obtienen no son tan
altos.

El Honorable Senador sefior Montes sefialé que
a partir de las presentaciones efectuadas comienza a convencerse de que la
propuesta del Ejecutivo puede ser una alternativa viable.

Respecto de la posibilidad de que se constituya
una industria de la denuncia, estimoé que ello siempre es posible, pero que la
respuesta a eso debe ser que la CMF destine esfuerzos a combatirla y
hacerla inefectiva. Asimismo, debe provocarse un cambio cultural para que
éticamente se avance respecto del estado actual, logrando que exista una
sancion social en todos los casos.

Observo que el riesgo de que esto se extienda a
otros campos, como el tributario, debe tenerse presente. Lo mismo ocurre en
el campo municipal. Estimé que existen varios aspectos que deben
estudiarse mas y planted que la disposicion deberia ir a comision mixta para
pulir alli aspectos de la propuesta, pero manteniendo el foco en el combate
de la cultura del abuso.

Reiter6 que debe aprobarse una evaluacion
después de un periodo de 5 afios.

El sefior Ministro expreso que existen dos bienes
en juego, por un lado la necesidad de contar con la informacion que permita
ejercer la facultad que tienen las instituciones para perseguir y castigar los
delitos. Asimismo, sefialo, consideraba razonables los argumentos expuestos
por el Senador sefior Coloma, motivo por el cual debieran darse un tiempo
para analizar con mas detalle la propuesta de la Camara de Diputados.

El sefior Larrain recalcO que el bien juridico
principal que busca proteger la CMF es la transparencia en el mercado
financiero. Estuvo de acuerdo con lo expuesto por el Senador Coloma en
relacion a que la CMF cuenta con amplias facultades para sancionar abusos,
pero destaco que el problema es que no cuentan con todas las herramientas
para acceder a la informacion que requieren. Agregd que la proteccion al
denunciante es una medida bastante costo-efectiva frente a los recursos que
se necesitarian permanentemente para reforzar en la misma medida las
capacidades de la CMF.

Sostuvo que se puede separar el elemento de
proteccion al denunciante de aquel mas controversial de compensacion
econdémica (que en realidad se entiende mas que como un premio como una
compensacion por el riesgo que se corre).
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Manifesto la disposicién de la CMF a entregar mas
antecedentes y evidencias en la materia.

El Honorable Senador sefior Coloma concordé
en la necesidad de avanzar en la proteccion del denunciante, pero sin
instalar la logica del pago por denuncia. Sefialé que debe revisarse el rol del
Estado en esta materia en relaciéon a la sociedad que queremos. Estimo6 que
en este punto mas vale ser cuidadosos que audaces.

El Honorable Senador seiior Lagos indico que,
si bien es valorable la separacion de los dos elementos mencionados, no se
cierra a que exista un avance en la compensacion que se hace al
denunciante. Recordd que al establecerse la norma general anti elusion ello
también implico un cambio y transformacion de nuestro sistema juridico.

Planted que falta revisar lo que han hecho en el
tema en discusion otros paises que suelen estudiarse, como Australia y
Nueva Zelanda.

El Honorable Senador sefior Montes observo
gue una figura como la que discuten puede afectar de cierta manera la
cohesioén social y la vida en sociedad, pero el abuso y la corrupcion afectan
mucho mas y por eso deben explorar soluciones como las que se estan
proponiendo.

El Honorable Senador sefor Pizarro expuso
gue les preocupa que los incentivos se puedan prestar para otro tipo de
abusos, por eso estima que lo mejor seria buscar un acuerdo en una
comision mixta, que incluya una evaluacion después de un plazo de
funcionamiento.

- La Comisién, por cuatro votos en contra, de
los Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Montes y Pizarro, y
una abstencién, del Honorable Senador seiior Lagos, rechazé el articulo
7°, nuevo.

000O00O

00000O0

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, incorpor6 el siguiente articulo 8°, nuevo:

“Articulo 8°.- Introdicense en el Coddigo de
Comercio las siguientes modificaciones:

1. Agrégase a continuacion del articulo 520, el
siguiente articulo 520 bis, del siguiente tenor:
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“Articulo 520 bis.- Interés asegurable en los
seguros asociados a obligaciones de crédito de dinero. Los seguros de
dafios, personas o cualquier otro tipo contratados con el objeto de proteger
los bienes dados en garantia o asegurar el pago de una obligacion de crédito
de dinero otorgada por un banco o institucion financiera podran ser
contratados por el deudor o por cualquiera que tenga interés en el pago final
de la deuda. Para los efectos de este articulo, se considerara que los bancos
o instituciones financieras que otorguen dichos créditos tendran un interés
asegurable sobre el pago de la deuda o los bienes dados en garantia.

En todo préstamo de dinero otorgado por un
banco o institucion financiera se entendera que tanto éste como el deudor
tienen un interés asegurable en el pago del crédito. En la contratacién de los
seguros asociados a mutuos o préstamos de dinero otorgados a personas
naturales o personas juridicas de aquellas mencionadas en el inciso cuarto
del articulo 40 del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio
de Hacienda, el pago de la prima sera en partes iguales por el banco o
institucion financiera otorgante del crédito y el deudor.

Sin perjuicio de lo anterior, sera de cargo exclusivo
del banco aquella porcion de la prima que corresponda a la comision por
licitacidn segun lo establecido en el articulo 40 del decreto con fuerza de ley
N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda.

Los seguros contratados en contravencion de
estas normas seran absolutamente nulos y el asegurador estara obligado a
restituir las primas percibidas, pudiendo retener el importe de sus gastos, si
ha actuado de buena fe.”.

2. Intercalase, a continuacion del articulo 538, los
siguientes articulos 538 bis y 538 ter:

“Articulo 538 bis. Seguros asociados a productos o
servicios financieros. Con ocasion del otorgamiento, renegociacion o
repactacion de productos o servicios financieros, no se podra contratar
seguros distintos de aquellos en que el beneficiario de la indemnizacién sea
el acreedor de la operacion crediticia a la cual se vincule la contrataciéon del
seguro y que diga relacidbn a esa operaciéon. Tampoco podran celebrarse
junto a los contratos de crédito, contratos de seguro que no digan estricta
relacion a los riesgos propios del endeudamiento. Los seguros ofrecidos y
contratados en infraccion de esta disposicion seran especialmente
sancionados con la nulidad de los cobros realizados, la devolucion de dichos
cobros reajustados y de las comisiones de uso que pudieren haberse
derivado de ellos.
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En los seguros asociados a productos o servicios
financieros, el pago de la prima se pagara por partes iguales entre el banco o
institucion financiera otorgante del crédito y el deudor.

Para los efectos de este articulo, el contratante
siempre tendra la facultad de retractarse, dentro del plazo de diez dias,
contado desde que reciba la pdliza, sin expresion de causa ni cargo alguno,
teniendo derecho a la devolucion de la prima que hubiere pagado.

El derecho de retracto no podra ser ejercido si se
hubiere verificado un siniestro 0 en seguros en que, por su naturaleza, los
efectos del contrato terminen antes del plazo para ejercer el derecho a
retracto.

Articulo 538 ter. Los bancos e instituciones
financieras no podran pagar incentivos econémicos de ninguna indole, con el
fin de estimular la contratacidn de seguros asociados a operaciones de
crédito, que induzcan a sus trabajadores o0 a los de empresas relacionadas a
incluir productos que no estén directamente vinculados con el riesgo
asegurado o aquellos que la ley exija como obligatorios para la contratacion
del crédito.

Se entendera por incentivo cualquier pago, regalo,
servicio o beneficio econdmico entregado o realizado a las personas

sefaladas en el inciso anterior.”.”.

El sefior Ministro observé que durante el curso
de la discusion se habian escuchado distintas opiniones desfavorables
respecto de la disposicién. Manifesté que en el pago del seguro lo que se
propone es una muy mala idea, porque desbancarizara y, ademas, quitara
transparencia en la formacion del precio de la tasa de interés.

En cuanto al articulo 538 bis, apunté que se
agrega la prohibicidon de contratar otros seguros y se amplia la posibilidad del
retracto.

En lo relativo al articulo 538 ter, sefialé que
también tienen reparos, porque se prohibe la entrega de incentivos a los
trabajadores de las entidades financieras. Recordd que las ventas atadas se
encuentran prohibidas.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazo el articulo 8°, nuevo.

00000O
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La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, introdujo el siguiente articulo 9°, nuevo:

“Articulo 9°.- Modificase la ley N° 18.010 que
establece normas para las operaciones de crédito y otras obligaciones de
dinero que indica, en el siguiente sentido:

1. Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras” por “Comisién para el Mercado
Financiero”, todas las veces que aparece en el texto de la ley.

2. Reemplazase el término “Superintendencia” por
la palabra “Comision”, todas las veces que aparece en el texto de la ley.

3. En su articulo 10:

a) Reemplazase en el encabezado de su inciso
segundo la expresion “Superintendencia de Bancos” por “Comisién para el
Mercado Financiero”.

b) Agrégase el siguiente inciso tercero, nuevo,
pasando los actuales incisos tercero y cuarto a ser cuarto y quinto,
respectivamente:

“En estos casos so6lo podrdn cobrarse los
intereses que proporcionalmente haya generado el capital, en las
condiciones pactadas, hasta la fecha en que se realiza el pre pago. Lo que el
deudor hubiere pagado en exceso de dicho monto se imputara al capital que
se anticipa.”.

4. Incorpoérase en el articulo 16 el siguiente inciso
segundo:

“Con todo, en obligaciones de hasta 5.000
unidades de fomento en las que el acreedor realice profesionalmente este
tipo de operaciones, salvo disposicion legal en contrario, el interés pactado
para el caso de retardo en las obligaciones del deudor no podra exceder el
interés corriente que rija a la fecha de la convencién. Este interés so6lo podra
devengarse sobre aquella parte del capital que se encuentre efectivamente
vencida, no podra acumularse con los intereses remuneratorios y no podra
ser capitalizada para el célculo de intereses de ningun tipo. En caso de
contravencion se aplicara lo dispuesto en el articulo 8°, y en caso de que
corresponda se podré pedir la nulidad contemplada en el articulo 17 E de la
ley N° 19.496.".
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5. Agrégase al final del Titulo I, De las
Operaciones de Crédito de Dinero, el siguiente articulo 19 ter:

“Articulo 19 ter.- La Comisién determinara,
mediante norma de caracter general, los requisitos, reglas y condiciones que
deberan cumplir las comisiones que se cobren respecto de las operaciones
de crédito de dinero otorgadas por las entidades supervisadas por la
Comision y de aquellas sometidas a su fiscalizacién, conforme a lo
establecido en el articulo 31 de esta ley, debiendo corresponder a
contraprestaciones por servicios reales y efectivamente prestados.

Asimismo, dicha normativa debera establecer
criterios objetivos para la determinacion de tales comisiones, los cuales
deberan calcularse en base al costo de prestacién del servicio.”.

6. Intercalase en el inciso segundo del articulo 31,
entre la expresion “toda suma que” y la coma que le sigue, la frase “se ajuste
a los términos contemplados en el articulo 19 ter y aquellas sumas que”.

7. Reemplazanse en el articulo 34 las palabras “al

Superintendente” por la expresion “a la Comisiéon”.”.

El sefior Ministro subrayé que la enmienda es
sorprendente, porque implica una modificacion de las matematicas
financieras que se utilizan para proyectar las cuotas en un crédito.

El Honorable Senador seior Montes planteé la
necesidad de trabajar mas la redaccion de estas normas en una comision
mixta, entendiendo que buscan solucionar un problema dentro de las
asimetrias de poder en el sector financiero.

El Honorable Senador sefior Pizarro comento
que en los créditos se establece como se hace el prepago.

El Honorable Senador sefior Coloma acot6 que
el prepago se modificé hace unos afios, porque antes no se permitia, pero
gue se debe tomar en cuenta que la alternativa implica pagos muy altos al
comienzo del crédito. Opind que debiesen analizar la experiencia
internacional, tomando en cuenta que el mercado financiero va
evolucionando aceleradamente y pueden aparecer nuevas opciones.

El Honorable Senador seior Lagos observo que
la evolucién actual implica que el negocio real es el crédito y cobrar una tasa
de interés y no la venta en si de un auto, una casa o cualquier otro bien
duradero.

El sefior Ministro estuvo de acuerdo en
estandarizar el prepago.
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Respecto de la mora y el cobro de interés
corriente, estimo que claramente la forma en que esta redactado el precepto
provocara desincentivo a entregar créditos al segmento bajo 5.000 UF.

El Honorable Senador sefior Montes observo
gue desde el aflo 1990 se han topado con fuerte rechazo a modificar las
practicas financieras con la finalidad de equilibrar la relacion entre cliente y
entidad financiera. En ese sentido el proyecto de ley presentado por el
Senador sefior Coloma relativo a sobregiros y linea de crédito-cuenta
corriente implic6 un cambio en ese sentido que ahora también se debiese
explorar (Boletin N° 12.325-05 / ley N° 21.167 que regula las formas de pago
de los sobregiros de las cuentas corrientes bancarias).

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazo el articulo 9°, nuevo.

00000

ARTICULOS TRANSITORIOS

Articulo primero

El Senado, en primer trmite constitucional,
aprobo como tal el siguiente:

“Articulo primero.- Las modificaciones contenidas
en los numerales 2); 8), letra b), ordinal ii); 12); 13); 14); 15), y 16) del
articulo 1°, que enmienda la ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores, y las
modificaciones contenidas en los numerales 2); 4), y 5) del articulo 2°, que
enmienda la ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas, comenzaran a regir
en la fecha en que la Comision para el Mercado Financiero asuma las
competencias de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
segun lo establezca el decreto con fuerza de ley a que se refiere el articulo
noveno transitorio de la ley N° 21.130.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, lo suprimio.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprobé la enmienda que suprimio este articulo.

Articulo segundo
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El Senado, en primer tramite constitucional,
aprob6 como tal el siguiente:

“Articulo segundo.- Las modificaciones contenidas
en el numeral 6) del articulo 1°, que enmienda el articulo 44 bis de la ley N°
18.045, comenzaran a regir el primer dia del séptimo mes posterior a la
publicacion de la presente ley.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, lo reemplazé por el siguiente:

“Articulo primero.- Las modificaciones contenidas
en los numerales 9) y 10) del articulo 1°, que enmiendan los articulos 44 y 44
bis de la ley N° 18.045, comenzaran a regir el primer dia del décimo mes
posterior a la publicacion de la presente ley.

Las bolsas de valores que se encuentren en
funcionamiento a la fecha de publicacion de la presente ley, deberan adecuar
su reglamentacion interna, de conformidad al articulo 44 de la ley N° 18.045,
modificado por el numeral 9) del articulo 1 de esta ley, y presentar tales
modificaciones para aprobacion de la Comision para el Mercado Financiero,
dentro del plazo de tres meses contado desde la publicacion de esta ley.
Para la referida aprobacion, se dispondra de un plazo de ciento veinte dias
corridos, el que se suspendera si la Comisién para el Mercado Financiero
solicita informacion adicional, realiza observaciones o instruye alguna
modificacién por no ajustarse a las disposiciones legales o administrativas
aplicables, reanudandose el transcurso del plazo cuando se haya subsanado
o cumplido con la observacién o tramite respectivo. Para que las bolsas de
valores puedan subsanar o cumplir con la observacion o tramite solicitado, la
Comision para el Mercado Financiero les fijard un plazo que no podra ser
mayor a los treinta dias corridos, sin perjuicio de que dicha institucion podra
prorrogar el sefialado plazo por un maximo de treinta dias corridos, cuantas
veces lo estime necesario.”.

El Honorable Senador sefor Pizarro plante6
gue, con la suspension y reanudacion del plazo, podria alargarse casi
indefinidamente la implementacion de las normas.

El asesor del Ministerio, sefior Loyola, explico
gue la disposicién busca que el plazo que utilice la CMF para revisar no se
tome en cuenta en perjuicio de la bolsa de valores.

El Honorable Senador seifior Pizarro consultd
gué ocurre si no cumplen la obligacion dentro de plazo.

El sefior Loyola sefialé6 que incumpliria la ley y
seria objeto de sanciones bajo la regla general.
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- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprobé la enmienda que reemplaza este articulo.

Articulo cuarto

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprobo como tal el siguiente:

“Articulo cuarto.- Las modificaciones contenidas
en los numerales 1); 2); 3); 5); 6); 7); 8); 9); 10), y 11), y en la letra b) del
numeral 12), que el articulo 4° de esta ley introduce en el decreto ley N°
3.500, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social, de 1980, comenzaran a
regir el primer dia del séptimo mes posterior a la publicacion de la presente

ley.

Las restantes modificaciones que dicho articulo
introduce comenzaran a regir el primer dia del decimotercer mes posterior a
la publicacién de la presente ley.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, lo reemplazé por el siguiente:

“Articulo tercero.- Las modificaciones que el
articulo 4° de esta ley introduce en el decreto ley N° 3.500, de 1980,
comenzaran a regir el primer dia habil del tercer mes posterior a la
publicacién de la presente ley.”.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprobé la enmienda que reemplaza este articulo.

Articulo quinto

El Senado, en primer tramite constitucional,
aprobo6 como tal el siguiente:

“Articulo quinto.- Las personas o entidades que,
de acuerdo a lo dispuesto en el numeral 4) del articulo 4° de esta ley, queden
reguladas por las normas aplicables a las Entidades de Asesoria Previsional
y a los Asesores Previsionales establecidas en el decreto ley N° 3.500, del
Ministerio del Trabajo y Prevision Social, de 1980, deberan estar inscritas en
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el Registro sefialado en su articulo 172, a mas tardar el primer dia del
decimotercer mes posterior a la publicacion de la presente ley.”.

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, o reemplazé por el siguiente:

“Articulo cuarto.- Las personas o entidades que,
de acuerdo a lo dispuesto en el numeral 4) del articulo 4° de esta ley, queden
reguladas por las normas aplicables a las Entidades de Asesoria Previsional
y a los Asesores Previsionales establecidas en el decreto ley N° 3.500, de
1980, deberan estar inscritas en el registro sefialado en su articulo 172, a
mas tardar el primer dia habil del sexto mes posterior a la publicacion de la
presente ley.”.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprobé la enmienda que reemplaza este articulo.

00000O

La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, incorporé el siguiente articulo quinto transitorio, nuevo:

“Articulo quinto.- Las modificaciones contenidas en
el articulo 5°, que modifican el articulo 40 del decreto con fuerza de ley N°
251, de 1931, sobre Compafiias de Seguro, Sociedades Anonimas y Bolsas
de Comercio, sélo seran aplicables para los procesos de licitacion de
seguros iniciados con posterioridad a la entrada en vigencia de esta ley.”.

El sefior Ministro explicO6 que se refiere a la
licitacion de seguros, para que no exista efecto retroactivo.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, aprobé la enmienda que introduce este articulo
nuevo.

000O00O
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La Camara de Diputados, en segundo tramite
constitucional, incorporé el siguiente articulo octavo transitorio, nuevo:
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“Articulo octavo.- La norma de caracter general
gue deba emitir la Comision para el Mercado Financiero, conforme a lo
dispuesto en el articulo 19 ter de la ley N° 18.010, que establece normas
para las operaciones de crédito y otras obligaciones de dinero que indica,
que se incorpora en virtud del articulo 9 de la presente ley, deberd ser
dictada dentro de los doce meses siguientes a la publicacidon de esta ley, sin
perjuicio de la fecha que se determine en la misma para su entrada en
vigencia.

Las instituciones que deban modificar los
contratos relativos a operaciones contempladas en el articulo 6 ter de la ley
N° 18.010, que hayan sido suscritos con antelacion a la entrada en vigencia
de la normativa sefalada en este articulo, para adecuarlos a sus
disposiciones, deberan, a su costa, enviar por cualquier medio fisico o
tecnoldgico a sus clientes un anexo con el detalle de las modificaciones para
su aceptacion o rechazo, pudiendo en este ultimo caso el oferente dar
término al correspondiente contrato, todo ello en los plazos y condiciones
gue la Comision para el Mercado Financiero establezca al efecto.”.

El sefior Ministro hizo notar que, en concordancia
con lo resuelto respecto del articulo 9°, nuevo, debiese rechazarse también
esta disposicion.

El asesor del Ministerio, sefior Loyola, explico
gue ambos incisos de esta disposicion estan relacionados.

- La Comisién, por la unanimidad de sus
miembros, Honorables Senadores sefores Coloma, Garcia, Lagos,
Montes y Pizarro, rechazé la enmienda que introduce este articulo
nuevo.

00000O

FINANCIAMIENTO

- Durante el primer tramite constitucional, los
informes de vuestra Comisibn de Hacienda dan cuenta de informes
financieros de 30 de junio de 2015, 13 de julio de 2017 y 19 de octubre de
2018.

- Con posterioridad a dichos documentos, durante
el segundo tramite constitucional, los informes de la Direccion de
Presupuestos de fecha 15 de mayo de 2020, y 1 de junio del mismo afio,
sefalan, al igual que los anteriores, que el proyecto no irroga mayor gasto
fiscal.
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Se deja constancia de los precedentes informes
financieros en cumplimiento de lo dispuesto en el inciso segundo del articulo
17 de la Ley Organica Constitucional del Congreso Nacional.

En merito de las consideraciones
precedentemente expuestas y de las resoluciones pertinentes, la Comision
de Hacienda tiene el honor de proponeros que adoptéis los siguientes
acuerdos respecto de las enmiendas introducidas por la Camara de
Diputados, en segundo tramite constitucional, al proyecto aprobado por el
Senado en primer tramite:

Articulo 1°

Numerales 4, 5, 6 y 7, nuevos

Aprobar la incorporacion de los nuevos numerales 4,5,6y 7.
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 6)

Aprobar el texto que se intercala.
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 8)

Aprobar el literal a) que se agrega.
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 9)

Aprobar su reemplazo.
(Unanimidad 5 x 0 letra a), letra b) mayoria 4 x 1 abstencion).

Numeral 14), nuevo
Aprobar su incorporacion.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo 2°
Numeral 5)

Rechazar las enmiendas recaidas en este numeral.
(Unanimidad 5 x 0).
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Articulo 3°
Rechazar la supresion de los incisos octavo y noveno.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo 4°
Numeral 4)

Rechazar el reemplazo del literal a).
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 5)

Aprobar la sustitucion del inciso segundo propuesto en el literal c).
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 6)
Rechazar su supresion.
(Unanimidad 5 x 0).
Numeral 7)

Rechazar su reemplazo.
(Unanimidad 5 x 0).

Numeral 10)
Rechazar la eliminacion del literal b).
(Unanimidad 5 x 0).

Articulo 5°

Numerales 1) y 2), nuevos

Rechazar la incorporacion de estos numerales.
(Unanimidad 5 x 0).

Articulo 7°, nuevo



Rechazar la incorporacion de este articulo.

(Mayoria 4 x 1 abstencién).

Articulo 8°, nuevo
Rechazar su incorporacion.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo 9°, nuevo
Rechazar su incorporacion.
(Unanimidad 5 x 0).
ARTICULOS TRANSITORIOS
Articulo primero
Aprobar su supresion.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo segundo
Aprobar su reemplazo.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo cuarto
Aprobar su reemplazo.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo quinto
Aprobar su reemplazo.
(Unanimidad 5 x 0).
Articulo quinto, nuevo

Aprobar su incorporacion.
(Unanimidad 5 x 0).
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Articulo octavo, nuevo

Rechazar su incorporacion.
(Unanimidad 5 x 0).

Acordado en sesiones celebradas los dias 28 de
octubre, 3y 17 de noviembre, 1, 2, 15, 16 y 22 de diciembre de 2020, con
asistencia de los Honorables Senadores sefiores Jorge Pizarro Soto
(Presidente), Juan Antonio Coloma Correa, José Garcia Ruminot, Ricardo
Lagos Weber y Carlos Montes Cisternas.

A 22 de diciembre de 2020.

*El presente informe se suscribe sélo por la secretaria de la Comision en
virtud del acuerdo de Comités de 15 de abril de 2020, que autoriza proceder
de esta manera.
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MARIA SOLEDAD ARAVENA
Secretaria de la Comision



