SEGUNDO INFORME DE LA COMISION DE
HACIENDA, recaido en el proyecto de ley, en
primer tramite constitucional, 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.

BOLETIN N° 10.162-05

HONORABLE SENADO:

La Comision de Hacienda tiene el honor de emitir
su informe acerca del proyecto de ley de la referencia, en primer tramite
constitucional, iniciado en Mensaje de la ex Presidenta de la Republica,
sefiora Michelle Bachelet.

A una o mas de las sesiones en que se analiz6
esta iniciativa legal asistieron, ademas de sus miembros, las siguientes
personas:

A la sesién celebrada en octubre de 2017:

Del Ministerio de Hacienda, la Subsecretaria,
sefiora Macarena Lobos; la asesora Mercado de Capitales, sefiora Francisca
Lyon, y el asesor de prensa, sefior Julio Nahuelhual.

Del Ministerio Secretaria General de la
Presidencia, la asesora legislativa, sefiora Maria Jesus Mella.

El asesor del Honorable Senador Garcia, sefor
Marcelo Estrella.

La asesora del Honorable Senador Lagos, sefiora
Leslie Sanchez.

Del Comité Democrata Cristiano, la asesora
legislativa, sefiora Constanza Gonzalez.

Del Comité Renovacién Nacional, la periodista,
sefiora Andrea Gonzalez.

De la Fundacién Jaime Guzman, el asesor, sefor
Diego Vicuia.

A la sesién celebrada en agosto de 2018:

Del Ministerio de Hacienda, la Coordinadora de
Mercado de Capitales, sefiora Catherine Tornel; el asesor de Mercado de
Capitales, sefior Juan Pablo Loyola, y el Coordinador Legislativo, sefior José
Riquelme.



Del Ministerio Secretaria General de la
Presidencia, el asesor legislativo, sefior Marcelo Estrella.

De la Oficina del Honorable Senador sefor Garcia,
la asesora legislativa, sefiora Valentina Becerra, y la periodista, sefiora
Andrea Gonzélez.

La asesora del Honorable Senador Pizarro, sefiora
Joanna Valenzuela.

Del Comité Demoécrata Cristiano, la asesora,
sefora Constanza Gonzalez.

De la Fundacién Jaime Guzman, el asesor, sefor
Diego Vicufa.

A la sesidn celebrada en enero de 2019:

Del Ministerio de Hacienda, el Ministro, sefior
Felipe Larrain; la Coordinadora de Mercado de Capitales, sefiora Catherine
Tornel; el Coordinador Legislativo, sefior José Riquelme, y el asesor legal,
sefior Juan Pablo Loyola.

Del Ministerio Secretaria General de la Republica,
el asesor, sefor Marcelo Estrella.

De la Contraloria General de la Republica, la
abogada de la Unidad de Estudios Legislativos, sefiora Catalina Venegas.

De la Biblioteca del Congreso Nacional, el asesor
parlamentario, sefior Samuel Arguello.

De la Fundacion Jaime Guzman, la asesora,
sefora Antonia Vicencio.

De la Fundacion Chile Mejor, el periodista, sefior
Javier Carvallo.

La asesora legislativa del Senador Lagos, sefiora
Leslie Sanchez.

La asesora del Senador Letelier, sefiora Elvira
Oyanguren.

Los asesores del Comité DC, sefora Constanza
Gonzalez y sefior Julio Valladares.

La periodista del Senador José Garcia, sefiora
Andrea Gonzalez.



Cabe sefalar que la Sala del Senado aprobé en
general el proyecto de ley, en sesion celebrada el dia 16 de mayo de 2017.
En esa oportunidad fij6 plazo para la presentacion de indicaciones para el dia
30 de junio, que fue posteriormente ampliado hasta el 17 de julio, ambos de
2017. Al cabo de dichos términos, fueron presentadas las indicaciones
nameros 1 (sustitutiva, formulada por la ex Presidenta de la Republica,
sefiora Michelle Bachelet) y 2, 3,4, 5,6, 7, 8, 9, 10, 11, 12, 13 y 14 (todas de
origen parlamentario).

Posteriormente, con fechas 14 de agosto y 4 y 25
de septiembre de 2018, la Sala del Senado acordd sucesivos nuevos
términos de indicaciones, para los dias 31 de agosto, 4 de septiembre y 19
de octubre del mismo afo, respectivamente, para ser presentadas en la
Secretaria de la Comision de Hacienda.

Al cabo de dichos plazos, Su Excelencia el
Presidente de la Republica, sefior Sebastian Pifiera, retird la anterior
indicacion sustitutiva del Ejecutivo y, en su lugar, formuld6 una nueva
indicacién sustitutiva, que fue signada con el nimero 1 bis. Del mismo modo,
fueron presentadas otras indicaciones de origen parlamentario, que
recibieron los niumeros 1 A, 2 A,4A,4B,5A,5B,6 A, 11 Ay 11B.

Para efectos de lo dispuesto en el articulo 124 del
Reglamento del Senado, se deja constancia de lo siguiente:

1.- Articulos que no fueron objeto de indicaciones
ni modificaciones: ninguno.

2.- Indicaciones aprobadas sin modificaciones: no
hay.

3.- Indicaciones aprobadas con modificaciones: las
nameros 1 bis, 2,3,4,4A,5,6,6A,11, 11 Ay 11B.

4 .- Indicaciones rechazadas: las nimeros 1 A, 2 A,
4B,5A,5B,7,8,9,10y 14.

5.- Indicaciones retiradas: la nUmero 1.

6.- Indicaciones declaradas inadmisibles: las
nameros 12y 13.



NORMA DE QUORUM ESPECIAL

Se hace presente que, de aprobarse, el nimero
1), letra a), del articulo 6° del proyecto de ley, debe serlo con quorum
calificado, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 8°, inciso segundo,
en relacidon con el articulo 66, inciso tercero, ambos de la Constitucion
Politica de la Republica.

Tal como se sefalara, el proyecto de ley en
estudio fue objeto de dos indicaciones sustitutivas del Ejecutivo (la segunda
de ellas retirando y reemplazando la primera), y de diversas indicaciones de
origen parlamentario.

Por consiguiente, para efectos de una adecuada
exposicion de los antecedentes tenidos a la vista en la discusion particular,
se presenta, a continuacion, lo siguiente: en primer lugar, el texto aprobado
en general por el Senado; en segundo término, la presentacion y explicacion,
por parte del Ejecutivo, de la primera de las indicaciones sustitutivas, la
numero 1 (formulada por la ex Presidenta de la Republica, sefiora Bachelet);
y en tercer lugar, los comentarios al proyecto de ley y la presentacion y
explicacion, por parte del Ejecutivo, de la segunda de las indicaciones
sustitutivas, la numero 1 bis (formulada por el Presidente de la Republica,
sefor Pifiera).

Seguidamente, se da cuenta de la discusion
particular propiamente tal, sobre la base de la segunda de las indicaciones
sustitutivas (signada con el numero 1 bis) y de las indicaciones formuladas
por ex Senadores y por Senadores en ejercicio, asi como de los acuerdos
adoptados al respecto.

PROYECTO DE LEY APROBADO EN GENERAL POR EL SENADO

Consta de dos articulos permanentes. El articulo
1° introduce enmiendas en la ley N° 18.045. El articulo 2°, en la ley N°
18.046.

Es del siguiente tenor:

“Articulo  1°.- Introdlicense las siguientes
modificaciones a la ley N° 18.045, de Mercado de Valores:

1) Eliminase del inciso segundo del articulo 52
la frase “y Unicamente para llevar adelante una oferta publica de valores
nuevos o de valores anteriormente emitidos y que no habian sido objeto de
oferta publica”.



2) Modificase el articulo 59 del siguiente
modo:

a) Reemplazase su literal d) por el siguiente:

“d) Los socios y empleados de empresas de
auditoria externa que, habiendo participado directamente de la auditoria,
dictaminen falsamente o entreguen antecedentes falsos, en su caso, sobre la
situacion financiera de una sociedad sujeta a la fiscalizacion de la
Superintendencia.”.

b) Agrégase el siguiente literal h), nuevo:

“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 administracion de las entidades por ellos administradas, o a quienes
realicen la auditoria externa o clasificacion de riesgo de la misma, en su
caso.”.

3) Modificase su articulo 60 del siguiente
modo:

a) Intercalase en su literal b) entre las frases
“agentes de valores” y “o clasificadores de riesgo”, la siguiente frase: “,
empresas de auditoria externa”.

b) Modificase el literal d) del siguiente modo:

i) Intercélase entre la expresion
“clasificadoras” y la coma (,), la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria
externa”.

i) Intercalase entre la palabra “clasificados” y
la frase “y revele”, la siguiente expresion: “o auditados”.

4) Reemplézase el inciso segundo del articulo
61 por el siguiente:

“La pena sefialada en el inciso precedente se
aumentara en un grado cuando la conducta descrita sea realizada por quien
ejerza un cargo, tenga una posicion o preste servicios, remunerados o0 no, en
la Superintendencia o en una entidad fiscalizada por ella.”.

5) Reempldzase en el inciso segundo del
articulo 63, la expresion “Los administradores” por la siguiente: “Los
directores, administradores y ejecutivos principales”.

6) Modificase su articulo 65 del siguiente
modo:



a) Eliminase de su inciso segundo Ila
expresion “y no podran difundirse si no hubieren sido previamente remitidos
al registro de valores”.

b) Intercalase el siguiente inciso tercero
nuevo, pasando el actual inciso tercero a ser cuarto:

“La informacibn que se entregue a los
inversionistas o al publico general que contenga recomendaciones de
inversion, debera cumplir con los requisitos que, mediante norma de caracter
general, establezca la Superintendencia, tanto en materia de difusion de
conflictos de interés como en lo relativo a los conocimientos y experiencia
profesional de los responsables de dicha informacioén.”.

7) Reemplazase en el inciso primero de su
articulo 246 la frase “y otros estados financieros conforme a las Normas de
Auditoria de General Aceptacion y” por la siguiente frase: “, otros estados
financieros y demas materias, conforme a lo establecido en la presente ley y

a.

Articulo  2°.- Introducense las siguientes
modificaciones en la ley N° 18.046, sobre Sociedades Anénimas:

1) Modificase su articulo 45 del siguiente
modo:

a) Sustitiyese en su numeral 3) el punto y
aparte (.) por un punto y coma (;).

b) Agrégase el siguiente numeral 4), nuevo:

“4) Si se aprobaren operaciones en contravencion
a lo dispuesto en el articulo 44 o el Titulo XVI de la presente ley, en su
caso.”.

2) Intercalase en su articulo 69 el siguiente
numeral 7), nuevo, pasando su actual numeral 7) a ser 8):

“7) La aprobacion o ratificacion de los actos o
contratos a que se refiere el nimero 16 del articulo 67;".

3) Modificase su articulo 147 del siguiente
modo:

a) Reemplazase la letra b) de su inciso
segundo por la siguiente:

“b) Aquellas operaciones que, conforme a la
politica de operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias
en consideracion al giro social. El acuerdo que establezca esta politica o su
modificacion debera ser informado a la Superintendencia como hecho
esencial. De igual forma, dicha politica, y sus eventuales modificaciones,



deberan contener las menciones minimas que establezca la
Superintendencia mediante una norma de caracter general y encontrarse a
permanente disposicion de los accionistas.”.

b) Agrégase el siguiente inciso final nuevo:

“Sin perjuicio de lo establecido en el presente
articulo, la Superintendencia podra requerir a las sociedades andnimas
abiertas que difundan el detalle de las operaciones efectuadas con partes
relacionadas. Dicha difusion se llevara a cabo en la forma, plazo,
periodicidad y condiciones que establezca la Superintendencia mediante
norma de caracter general.”.”.

PRESENTACION Y EXPLICACION DE LA INDICACION NUMERO 1
SUSTITUTIVA DEL EJECUTIVO (FORMULADA POR LA EX PRESIDENTA

DE LA REPUBLICA, SENORA MICHELLE BACHELET)

INDICACION SUSTITUTIVA NUMERO 1

La indicacion numero 1, de la ex Presidenta de
la Republica, sefiora Michelle Bachelet, fue formulada para reemplazar el
texto integro por otro compuesto por los seis articulos permanentes y las
cuatro disposiciones transitorias que a continuacién se exponen:

Articulo primero

Mediante ocho numerales, introduce
modificaciones a la ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores:

Numero 1)

Reemplaza el articulo 52 (que declara contra ley
las transacciones de valores destinadas a estabilizar, fijar o hacer variar
artificialmente los precios), por el siguiente:

“Articulo 52.- Es contraria a la presente ley la
manipulacion de precios, entendiendo por tal aquella accion que se efectia
con el objeto de estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios de
valores de oferta publica.

Quedardn exceptuadas de la prohibicion
establecida en el inciso precedente aquellas actuaciones que, cumpliendo
con los requisitos que establezca la Comisién mediante normas de carécter
general, tengan por objeto fomentar la liquidez o profundidad del mercado.”.

NuUmero 2)
Mediante dos literales modifica el articulo 59 (que

establece penas de presidio menor en su grado medio a presidio mayo en su
grado minimo en las hipdétesis que sefiala).



Letra a)
Reemplaza el literal d) por el siguiente:

“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
manifestado su opinién, certificacion, dictamen o informe, respecto de una
entidad sujeta a la fiscalizacion de la Comision para el Mercado Financiero.

Sufriran la misma pena los empleados y quienes
presten servicios en una empresa de auditoria externa que alteren, oculten o
destruyan informacion de una entidad auditada, con el objeto de lograr un
dictamen falso acerca de su situacion financiera.”.

Letra b)
Agrega el siguiente literal h), nuevo:

“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 érganos
de la administracion de las entidades por ellos administradas, 0 a quienes
realicen la auditoria externa o clasificaciéon de riesgo de la misma, en su
caso.”.

Numero 3)
Por medio de dos literales modifica el articulo 60
(que establece penas de presidio menor en cualquiera de sus grados en las
hipodtesis que sefiala).
Letra a)
Intercala en el literal b), entre las expresiones
“agentes de valores” y la conjuncién “0”, la siguiente frase: “, empresas de
auditoria externa”.
Letra b)
Modifica el literal d) en el siguiente sentido:
El ordinal 1) intercala, entre la expresion
“clasificadoras” y la coma, la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria

externa”.

El ordinal ii) intercala, entre la palabra
“clasificados” y la frase “y revele”, la expresion: “o auditados”.

Numero 4)



Reemplazase el inciso segundo del articulo 61
(que, en términos generales, establece la pena de presidio menor en sus
grados minimo a medio para quien difunda informacion falsa o erronea con el
objeto de inducir a error en el mercado de valores), por el siguiente:

“La pena sefialada en el inciso precedente
aumentara en un grado cuando la conducta descrita sea realizada por quien
ejerza funciones o preste servicios en la Comision para el Mercado
Financiero, en un intermediario de valores de oferta publica, en una bolsa de
valores, 0 en un inversionista institucional.”.

Ndmero 5)

Modifica, por medio de dos literales, el articulo 63
(relativo a la prohibicidon de hacer oferta publica de valores por parte de
emisores que se encuentren en estado de insolvencia).

Letra a)

Agrega en el inciso primero, a continuacién del
punto y aparte, que pasa a ser seguido, la siguiente frase:

“Para efectos de lo dispuesto en el presente
inciso, se presumird que un emisor ha caido en estado de insolvencia
cuando se hubiere iniciado un proceso concursal de liquidacién en virtud de
lo dispuesto en el capitulo IV de la ley N° 20.720, que Sustituye el régimen
concursal vigente por una ley de reorganizacion y liquidacion de empresas y
personas, y perfecciona el rol de la Superintendencia del ramo. En el caso de
las empresas bancarias, se procedera de conformidad a lo dispuesto en
decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija
el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos
y otros cuerpos legales que se indican.”.

Letra b)
Reemplaza, en el inciso segundo, la expresion
“Los administradores” por la siguiente: “Los directores, administradores, y
ejecutivos principales”.
Ndmero 6)
Por medio de tres literales, modifica el articulo 65
(relativo a la publicidad, propaganda y difusion que hagan, en general, los
emisores de valores).
Letra a)

Sustituye el inciso segundo por el siguiente:

“Los prospectos y folletos informativos que se
utilicen para la difusion y propaganda de una emisién de valores deberan
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contener toda la informacion que la Comision para el Mercado Financiero
determine.”.

Letra b)

Intercala el siguiente inciso tercero, nuevo,
pasando el actual inciso tercero a ser cuarto:

“La informacion que se entregue tanto a los
inversionistas como al publico general que contenga recomendaciones para
adquirir, mantener o enajenar valores de oferta publica o que implique la
definicion de precios objetivos, debera cumplir con los requisitos que,
mediante una norma de caracter general, establezca la Comision para el
Mercado Financiero, tanto en materia de difusion de conflictos de intereses
como en lo relativo a los conocimientos y experiencia profesional de los
responsables de dicha informacion.”.

Letra c)

Modifica el actual inciso tercero, que pasé a ser
cuarto, en el siguiente sentido:

El ordinal i) reempla la expresion
“Superintendencia” por “Comision para el Mercado Financiero”.

El ordinal ii) elimina la expresion “los incisos”, la
primera vez que aparece.

NuUmero 7)
Se vale de dos literales para modificar el articulo
240 (relativo, en general, a la fiscalizacion de las empreas de auditoria
externa).
Letra a)
Reemplaza el inciso primero por el siguiente:
“Articulo 240.- Las empresas de auditoria externa
guedaran sometidas a la fiscalizacion de la Comision para el Mercado
Financiero, para lo cual deberan estar previamente inscritas en el Registro
gue al efecto llevara la misma.”.
Letra b)
Sustituye, en los incisos segundo, tercero y cuarto,
la palabra “Superintendencia” por “Comisién para el Mercado Financiero”

todas las veces que aparece.

Nidmero 8)
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Reemplaza el encabezado del inciso primero del
articulo 246 (relativo a las obligaciones de las empresas de auditoria
externa), por el siguiente:

“Articulo 246.- A las empresas de auditoria externa
les corresponde especialmente examinar y expresar su opinion profesional e
independiente sobre la contabilidad, inventario, balance, otros estados
financieros y demas materias, conforme a lo establecido en la presente ley y
a las instrucciones que al efecto imparta la Comisiéon para el Mercado
Financiero, las que deberan considerar las normas de auditoria
generalmente aceptadas internacionalmente o los estandares internacionales
gue corresponda aplicar, de acuerdo a la naturaleza de las materias
sometidas a su revision. Adicionalmente a lo sefialado en el articulo 239, las
empresas de auditoria externa deberan:”.

Articulo segundo

Introduce, por medio de siete numerales,
enmiendas a la ley N° 18.046, sobre Sociedades Anonimas:

Numero 1)
Modifica, mediante dos literales, el inciso primero
del articulo 45 (que establece los casos en que se presume culpabilidad de
los directores).

Letra a)

Sustituye, en los numerales 1y 2, el punto y coma
por un punto.

Letra b)
Agregase el siguiente numeral 4, nuevo:

“4) Si se aprobaren operaciones en contravencion
a lo dispuesto en el articulo 44 o el titulo XVI de la presente ley, en su caso.”.

NuUmero 2)
Se vale de cuatro literales para modificar el
articulo 50 bis (que establece las condiciones con arreglo a la cuales las
sociedades andnimas abiertas deben designar directores independientes).

Letra a)

Intercala el siguiente inciso cuarto, nuevo,
pasando su actual inciso cuarto a ser quinto, y asi sucesivamente:

“La Comisién para el Mercado Financiero podra
establecer, por norma de caracter general, los criterios para determinar lo
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gue se entendera de naturaleza y volumen relevante para efectos de lo
dispuesto en este articulo.”.

Letra b)

Elimina en el actual inciso quinto, que pasé a ser
sexto, la frase: “La infraccion al literal iii) no invalidara su eleccion ni los hara
cesar en el cargo, pero obligara a responder de los perjuicios que su falta de
veracidad o incumplimiento pueda causar a los accionistas.”.

Letra c)

Elimina en el actual inciso séptimo, que pasoé a
ser octavo, la frase: “0 su designacién como director en una o mas filiales de
la sociedad, en cuanto los directores de dichas entidades no sean
remunerados”.

Letra d)

Intercala el siguiente numeral 4, nuevo, en el
actual inciso octavo, que paso6 a ser noveno, pasando el actual numeral 4 a
ser 5y asi sucesivamente:

“4) Proponer al directorio una politica general de
manejo de conflictos de interés, y pronunciarse acerca de las politicas
generales de habitualidad establecidas de conformidad a lo dispuesto en el
articulo 147.".

Numero 3)

Agrega el siguiente inciso final al 86 (relativo a las
sociedades filiales):

“La Comision para el Mercado Financiero podra
requerir la informacion que considere pertinente para efectos de fiscalizar el
cumplimiento de las disposiciones de la presente ley a las sociedades filiales
de una sociedad andénima abierta, sin importar su forma juridica. El
incumplimiento en la entrega de la informacién asi requerida podra ser
sancionado por la precitada Comision de conformidad a lo dispuesto en el
titulo Ill de la ley N° 21.000, que crea la Comision para el Mercado
Financiero.”.

Numero 4)
Intercala el siguiente articulo 92 bis, nuevo:

“Articulo 92 bis.- El directorio de la sociedad matriz
debera establecer y difundir una politica general de eleccién de directores en
sus sociedades filiales, la que debera contener las menciones minimas que
al efecto establezca la Comisiébn para el Mercado Financiero, mediante
norma de caracter general.”.
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Numero 5)
Intercala el siguiente articulo 99 bis, nuevo:

“Articulo 99 bis.- Para efectos de aprobar la fusion
de una sociedad andnima abierta con una entidad relacionada en los
términos del articulo 146, debera procederse de conformidad a lo dispuesto
en el titulo XVI.

En caso de fusibn de sociedades anodnimas
cerradas con alguna entidad en que alguno de sus directores tenga interés,
se aplicara lo dispuesto en el articulo 44.

Con todo, la fusion de una sociedad anonima
debera ser siempre sometida a la aprobacién de la junta extraordinaria de
accionistas en los términos descritos en el articulo 67 de la presente ley.”.

Nidmero 6)

Mediante tres literales modifica el articulo 147
(relativo a las operaciones con partes relacionadas):

Letra a)

Agregase, al numeral 1 del inciso primero el
siguiente parrafo segundo, nuevo:

“Para efectos de lo dispuesto en el parrafo
precedente, se entendera que dichas personas tienen interés en la
realizacion de una operacion, si tuvieren cualquier expectativa de ganancia o
beneficio, directo o indirecto, sobre el resultado de ésta.”.

Letra b)

Reemplaza el literal b) del inciso segundo por el
siguiente:

“b) Aquéllas que, conforme a la politica de
operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias en
consideracion al giro social. El acuerdo que establezca estas politicas 0 su
modificacion debera contar con el pronunciamiento del Comité de Directores
y sera informado a la Comisién como hecho esencial.

La politica de operaciones habituales a que se
refiere el presente literal deberda contener las menciones minimas que
establezca la Comision para el Mercado Financiero mediante una norma de
caracter general, y mantenerse permanentemente a disposicion de los
accionistas en las oficinas sociales y en el sitio web institucional de las
sociedades que cuenten con tales medios.
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Con todo, la politica referida precedentemente no
podra autorizar la suscripcion de actos o contratos que comprometan mas
del 10% del activo social.”.

Letra c)
Agregase el siguiente inciso final, nuevo:

“Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos
precedentes, la Comision para el Mercado Financiero podra requerir que las
sociedades difundan a los socios y al publico general el detalle de las
operaciones con partes relacionadas que hubieren sido realizadas. Dicha
difusion se llevara a cabo en la forma, plazo, periodicidad y condiciones que
establezca la referida Comisién mediante norma de caracter general.”.

NuUmero 7)

Intercala en el articulo 149 (relativo a la
aplicabilidad de las disposiciones sobre operaciones con partes relacionadas
en sociedades andnimas abiertas y sus filiales), entre la frase “seran
aplicables” y la palabra “tanto”, la frase: “sin perjuicio de las demas
disposiciones de la presente ley,”.

Articulo tercero

Es del siguiente tenor:

“Articulo tercero.- La prestacién 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 inversiébn en instrumentos
financieros de cualquier especie. Quedaran excluidos de esta regulacion los
bancos, las compafias de seguros y reaseguros, los intermediarios de
valores de oferta publica, las administradoras de fondos autorizados por ley,
los administradores de cartera fiscalizados por la Comisién para el Mercado
Financiero, las cooperativas de ahorro y crédito y a toda otra persona o
entidad fiscalizada por dicha Comision.

La prestacion de servicios de asesoria de
inversion estara sometida a la fiscalizacion de la Comision para el Mercado
Financiero, la que dispondra de todas las facultades que le confiere la ley N°
21.000 para efectos de vigilar el cumplimiento de las disposiciones del
presente articulo y las normas que en su conformidad sean dictadas.

Quien se dediqgue 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
s6lo podran prestar servicios mientras se encuentren registrados en él. Dicho
registro estara permanentemente a disposicion del publico a través de su
sitio web institucional.
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La precitada Comision, por norma de caracter
general, establecera los requisitos de inscripcion en el Registro y, en caso
gue lo estime necesario para el adecuado funcionamiento del mercado
financiero, determinara las exigencias que deberan cumplir los asesores de
inversion en materia de solvencia, gestion de riesgos, idoneidad y conducta.
Asimismo, determinard la informacion minima que los asesores de inversién
deberan proporcionar al publico general y a la propia Comisién. Con todo, la
Comision 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.

Con el fin de facilitar el normal desarrollo de las
actividades de inversion, la Comision para el Mercado Financiero absolvera,
dentro del plazo de 10 dias, las consultas que se formulen en relacion a la
obligacion de inscribirse en el Registro a que se refiere este articulo. 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 inversidn, 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 aquéllas relativas a quienes los
presten.

La informacion 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
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.

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]
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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 11l de la ley N° 21.000, que Crea la Comisién para el
Mercado Financiero.

Articulo cuarto
Mediante quince numerales, introduce

modificaciones al decreto ley 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo y
Prevision Social, que establece el nuevo sistema de pensiones:

Numero 1)

Modifica, mediante tres literales, el articulo 25
(relativo, en general, a la calidad para operar como administradora de fondos
de pensiones).

Letra a)

Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “las
penas que contempla el articulo 3° del decreto ley N° 280, de 1974” por la
frase: “la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio”.

Letra b)

Mediante dos ordinales modifica el inciso quinto.

El ordinal i) elimina la frase: “de Administradoras
de Fondos”.

El ordinal ii) sustituye la frase “de la Fiscalia
Nacional EconOmica para que ésta”, por la frase: “del Ministerio Publico para
gue éste”.
Letra c)

c) Elimina, en el inciso sexto, la frase *“de
Administradoras de Fondos”.

NuUmero 2)

Por medio de cuatro literales modifica el articulo
61 bis (en términos generales, relativo a las modalidades de pension).

Letra a)



17

Reemplaza, en el inciso noveno, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros” por la frase “la
Superintendencia de Pensiones”.

Letra b)

Intercala, en el inciso décimo, entre la expresion
“Seguros de Vida” y la conjuncién “y”, la frase: “, las entidades sefialadas en
el articulo 61 ter”.

Letra c)

Intercala, en el inciso undécimo, entre la frase
“Seguros de Vida” y la conjuncién “y”, la frase: “, las entidades sefialadas en
el articulo 61 ter”.

Letra d)
Modifica mediante dos ordinales el inciso décimo
cuarto del siguiente modo:

El ordinal i) elimina de la primera oracion la frase
“con exclusién de aquellos que eran susceptibles de ser retirados como
excedente de libre disposicion,”.

El ordinal ii) agrega, luego del punto aparte, que
pasa a ser seguido, la siguiente frase:

“Mientras no se modificare el guarismo referido
mediante la dictacién de un decreto supremo en los términos regulados en el
presente inciso, el guarismo que se encuentre en aplicacion mantendra su
vigencia.”.

Numero 3)
Intercala el siguiente articulo 61 ter, nuevo:

“Articulo 61 ter.- Las entidades que constituyan las
Administradoras de Fondos de Pensiones y las Comparfias de Seguros de
Vida, para la administracion, desarrollo y explotacion del Sistema de
Consultas y Ofertas de Montos de Pensién, estaran sometidas a la
fiscalizacion conjunta de la Superintendencia de Pensiones y de la Comision
para el Mercado Financiero, las que estaran investidas de las facultades
establecidas en la presente ley; en el decreto con fuerza de ley N° 251, de
1931, del Ministerio de Hacienda, segun corresponda; asi como de las que
se le otorguen tanto el decreto ley N° 3.500 como la ley N° 21.000. La
Superintendencia y la Comision dictaran en forma conjunta las normas que
sean necesarias para efectos de dar cumplimiento a lo dispuesto en este
articulo.

La Superintendencia de Pensiones y la Comision
para el Mercado Financiero fiscalizaran conjuntamente a las entidades
descritas en el inciso precedente, asi como el funcionamiento del Sistema de
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Consultas y Ofertas de Montos de Pension, para lo cual podran efectuar
analisis de riesgos y supervisar la adecuada gestion de éstos, e impartir las
instrucciones que estimaren pertinentes para corregir las deficiencias que
observaren.”.

Numero 4)

Intercala en el nimero 20 del articulo 94 (que
incluye entre las obligaciones de la Superintendencia de Pensiones el
analisis de riesgos), entre la frase “e impartir las instrucciones tendientes a
corregir las deficiencias que ella observare” y el punto y seguido, la oracion:
“. Asimismo, efectuara un analisis de los riesgos operativos del Instituto de
Prevision Social, supervisando la gestion de éstos”.

Numero 5)

Intercala en el inciso primero del articulo 94 bis
(relativo al analisis de riesgo que lleva a cabo la Superintendencia), entre la
frase “y la eficacia de las funciones de control interno y cumplimiento” y el
punto y seguido, la frase: “, segun la entidad de que se trate”.

Nidmero 6)

Mediante tres literales, modifica el articulo 98 bis
(relativo al deber de la autoridad de establecer, de manera conjunta, los
procedimientos de fiscalizacion).

Letra a)

Reemplaza la frase “Las Superintendencias de
Pensiones y de Valores y Seguros” por: “La Superintendencia de Pensiones
y la Comision para el Mercado Financiero”.

Letra b)

Intercala, entre la expresion “bis” y la coma, la
siguiente frase: “y de las entidades sefialadas en el articulo 61 ter”.

Letra c)

Elimina la frase “de los Asesores Previsionales a
que se refiere el Titulo XVII de la presente ley,”.

NuUmero 7)

Modifica, mediante dos literales, el articulo 171
(relativo a la asesoria previsional).

Letra a)

Reemplaza, en el inciso primero, la oracion “Dicha
asesoria comprendera ademas la intermediacion de seguros previsionales”,
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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”.

Letra b)

Intercala 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 aquélla que se preste en forma
remunerada.”.

Ndmero 8)

Por medio de dos literales, modifica el articulo 172
(relativo al registro de asesores previsionales).

Letra a)
Modifica el inciso primero mediante dos ordinales.

El ordinal i) reemplaza la frase “mantendran en
forma conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”,
por la siguiente: “mantendra la Superintendencia de Pensiones”.

El ordinal i) sustituye la frase “dicten
conjuntamente las mencionadas Superintendencias”, por “dicte la
mencionada Superintendencia”.

Letra b)
Agrega el siguiente inciso segundo, nuevo:

“La referida Superintendencia podra establecer
requisitos diferenciados para los asesores previsionales o entidades de
asesoria previsional en funcion del tipo de asesoria previsional que presten.”.

Numero 9)

Reemplaza los incisos segundo y tercero del
articulo 173 (relativo a las entidades de asesoria previsional y los asesores
previsionales), por los siguientes:

“Las entidades de asesoria previsional y los
asesores previsionales deberan acreditar ante la Superintendencia de
Pensiones la constitucion de una garantia mediante boleta 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 y, especialmente, de los
perjuicios que puedan ocasionar a los afiliados o beneficiarios que contraten
sus servicios de asesoria previsional.
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La garantia a que se refiere el inciso precedente
debera constituirse por un monto de 500 unidades de fomento.”.

Numero 10)

Reemplaza el inciso segundo del articulo 174
(relativo a los requisitos de socios, administradores y representantes legales
de las entidades de asesoria previsional), 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)
del inciso precedente en funcion del tipo de actividad de asesoria previsional
gue desempefie 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.”.

Nudmero 11)

Modifica el articulo 175 (relativo a las personas o
entidades que cumplan los requisitos para ejercer la actividad de asesoria
previsional), mediante dos literales.

Letra a)

Reemplaza, en el inciso primero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictardn una
resolucién conjunta” por la frase: “la Superintendencia de Pensiones dictara
una resolucién”.
Letra b)

Sustituye, en el inciso segundo, la frase
“‘determinen las Superintendencias antes mencionadas”, por la frase:
“determine la Superintendencia de Pensiones”.

NuUmero 12)

Mediante dos literales, modifica el articulo 176
(relativo a la responsabilidad que cabe a las entidades de asesoria
previsional y los asesores previsionales).

Letra a)

Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “de las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que para ello
estaran investidas de las facultades establecidas en esta ley, en el decreto
con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, segun
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corresponda, y en sus respectivas leyes organicas”, por la siguiente frase:
“de la Superintendencia de Pensiones, la que para ello estara investida de
las facultades establecidas en esta ley y en su ley organica”.

Letra b)

Sustituye, en el inciso cuarto, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que tendran”,
por la siguiente frase: “la Superintendencia de Pensiones, la que tendrd”.

Numero 13)

Se vale de cuatro literales para modificar el
articulo 177 (relativo a la cancelacion en el registro de asesores
previsionales).

Letra a)

Reemplaza el literal b) del inciso primero por el
siguiente:

“b) En el caso que no mantengan vigente la boleta
de garantia o el seguro referido en el articulo 173.”.

Letra b)

Sustituye, en el inciso segundo, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros conjuntamente”, por
la frase: “la Superintendencia de Pensiones”.

Letra c)

Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictardn
conjuntamente” por la frase: “la Superintendencia de Pensiones dictara”.

Letra d)
Agrega el siguiente inciso final, nuevo:

“Asimismo, la Superintendencia de Pensiones
podra suspender del Registro, mediante resolucion fundada, y por un plazo
maximo de seis meses, renovable por una vez, a las entidades de asesoria
previsional 0 a los asesores previsionales cuando incurrieren en alguna
infraccion a lo dispuesto en la presente ley o a la normativa dictada conforme
aella.”.

NuUmero 14)

Reemplaza, en el inciso primero del articulo 178
(relativo a la contratacion de asesoria previsional), la frase “dictaran en forma
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conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”,por la
siguiente frase: “dictara la Superintendencia de Pensiones”.

Nidmero 15)

Reemplaza el inciso primero del articulo 180 por el
siguiente:

“Articulo 180.- Ninguna persona natural o juridica
gue no se encontrare inscrita en el registro a que se refiere el articulo 172
podra arrogarse la calidad de entidad de asesoria previsional o de asesor
previsional. Podran ser sancionados con multas de 20 hasta 200 unidades
tributarias mensuales quienes actuaren como entidad de asesoria previsional
0 como asesores previsionales sin estar inscritos en el citado registro, o cuya
inscripcion hubiere sido suspendida o eliminada, y los que a sabiendas les
faciliten los medios para hacerlo. Asimismo, les seran aplicables, en lo que
corresponda, los incisos segundo, cuarto, quinto, sexto y final del articulo
25.".

Articulo quinto

Por medio de dos numerales, introduce
modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio
de Hacienda, sobre Compafias de Seguros, Sociedades Anonimas y Bolsas
de Comercio.

Numero 1)
Intercala el siguiente articulo 2, nuevo:

“Articulo 2.- La Comision para el Mercado
Financiero analizara los riesgos a los que se encuentran expuestas las
compaifiias, y los evaluara considerando aspectos tales como la fortaleza de
sus sistemas de gestion de riesgos, su gobierno corporativo, el conocimiento
y experiencia de los miembros de su administracion y la eficacia de las
funciones de control interno y cumplimiento, entre otros.

Asimismo, la Comisidén supervisara la adecuada
gestion de los riesgos de las compafiias e impartira las instrucciones
tendientes a que éstas corrijan las deficiencias que observare. Para estos
efectos, la Comisién podra requerir todos los datos y antecedentes que le
permitan alcanzar el debido conocimiento de las materias descritas
precedentemente.

La Comision, mediante norma de caracter general,
establecera la metodologia y los procedimientos especificos para la
realizacion de la evaluacion de gestion de riesgos descrita en el inciso
primero.

La Comision evaluara la gestion de riesgos de
conformidad a lo dispuesto en el presente articulo mediante resolucion
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fundada, la que remitira a la compafiia en forma reservada. Tanto la
evaluacion como los antecedentes en que ésta se sustenta tendran el
caracter de reservados y no podran ser difundidos por la Comisién o las
compafiias en tanto no adquieran el caracter de informacién publica en los
términos descritos en el articulo 22 del articulo primero de la ley N° 20.285,
sobre Acceso a la Informacion Puablica.”.

Numero 2)
Intercala el siguiente articulo 57 bis, nuevo:

“Articulo 57 bis.- Los agentes de venta de rentas
vitalicias descritos en el decreto ley N° 3.500, de 1980, seran inscritos por la
compafiia a la que pertenezcan en el registro especial que llevara la
Comision para el Mercado Financiero. Tanto para su inscripcion como para la
mantencion en dicho registro, estos agentes deberan cumplir con los
requisitos de las letras a), b) y c) del articulo 58 y no registrar las
inhabilidades sefialadas en el articulo 44 bis de esta ley, acreditados en la
forma y con los documentos y certificaciones que establezca la Comision
mediante norma de caracter general. Los agentes que dejen de cumplir
cualquiera de estos requisitos, seran eliminados del registro.”.

Articulo sexto

Modifica, mediante tres numerales, la ley N°
19.913, que crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica diversas
disposiciones en materia de lavado y blanqueo de activos, en el siguiente
sentido:

Numero 1)

Modifica, por medio de dos literales, el articulo 2
(que establece las funciones y atribuciones de la Unidad).

Letra a)

Agrega al literal f) (que consagra la atribucién de
impartir instrucciones de aplicacion general), el siguiente parrafo segundo,
nuevo:

“Para efectos de lo dispuesto en el parrafo
precedente, la Unidad de Andlisis Financiero podra evaluar la ejecucién de la
ley y la normativa aplicable por parte de las personas descritas
precedentemente, aplicando un enfoque basado en riesgos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo. Asimismo, supervisara la adecuada
gestion de dichos riesgos. Con este fin, la Unidad de Andlisis Financiero
podra requerir todos los datos y antecedentes que le permitan llevar a cabo
dicha labor, asi como aprobar matrices de riesgo generales para los sectores
econdmicos sefialados en el inciso primero del articulo 3 de la presente ley.
La informacion entregada a la Unidad de Andlisis Financiero, asi como la
evaluacion de los antecedentes y su utilizacion durante el proceso de
fiscalizacion, tendran el caracter de informacién reservada.”.

Letra b)
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Intercala el siguiente literal k), nuevo:

“k) Participar en mesas de trabajo que se
constituyan en conjunto con la Comision para el Mercado Financiero, la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y la
Superintendencia de Pensiones, en su caso, con el objeto de coordinar con
dichas instituciones la realizacion de labores de fiscalizacion e investigacion
respecto de entidades fiscalizadas por éstas. Para estos efectos las
instituciones precitadas podran compartir informacion con la Unidad de
Andlisis Financiero, la tendra el caracter de reservada.”.

NuUmero 2)
Intercala el siguiente articulo 22 bis, nuevo:

“Articulo 22 bis.- Tratandose de hechos u
omisiones constitutivos de infracciones leves, la Unidad de Analisis
Financiero no podra iniciar un procedimiento administrativo para aplicar las
sanciones previstas en este titulo, luego de tres afios de cometidas, plazo
gue se interrumpira con la notificacion de la formulacion de cargos respecto
de los hechos u omisiones constitutivas de éstas.

Tratandose de hechos u omisiones constitutivos
de infracciones menos graves y graves, dicho plazo sera de 5 afos, el que
se interrumpira con la notificacion de la formulacién de cargos respecto de
los hechos u omisiones constitutivas de éstas.”.

Numero 3)

Intercala, en el literal a) del articulo 27 (que
consagra entre las conductas objetos de sancién, la de ocultar o disimular el
origen ilicito de determinados bienes, a sabiendas de su origen ilicito), entre
las frases “Mercado de Valores;” y “en el Titulo XVII", la siguiente frase: “en
el inciso primero del articulo 39 y”.

Articulos transitorios

Articulo primero transitorio

Dispone que las regulaciones contenidas en el
articulo tercero que se propone, comenzaran a regir 90 dias después de
dictada la normativa respectiva por la Comision para el Mercado Financiero.
Dicha normativa debera ser dictada dentro de los doce meses siguientes a la
publicacion de la ley.

Articulo segundo transitorio

Prescribe que las modificaciones contenidas en el
ordinal ii) de la letra b) del nimero 2, y en los nimeros 8, 9, 10, 11, 12, 13y
14 del articulo cuarto, comenzaran a regir el primer dia del séptimo mes
posterior a la publicacion de la presente ley.
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Agrega que las restantes modificaciones que dicho
articulo introduce, comenzaran a regir el primer dia del décimo tercer mes
posterior a la publicacion de la ley.

Articulo tercero transitorio

Indica que las personas o entidades que de
acuerdo a lo dispuesto en el numero 7 del articulo cuarto que se propone,
gueden reguladas por las normas aplicables a las entidades de asesoria
previsional y 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 del décimo tercer mes posterior a la
publicacion de la ley.

Articulo cuarto transitorio

Dispone que las modificaciones que propone el
articulo quinto, comenzaran a regir a mas tardar el primer dia del décimo
tercer mes posterior a la publicacion de la ley.

En relacion con la indicacion numero 1, la
entonces Subsecretaria de Hacienda, sefora Macarena Lobos, desarrollo
la siguiente presentacion:

Indicacién sustitutiva Proyecto que Establece Nuevas Exigencias de
Transparencia y Reforzamiento de Responsabilidad de los Agentes de
Mercados

Antecedentes
El mercado financiero local.
El mercado financiero local ha experimentado un

elevado crecimiento y muestra niveles de profundidad altos en términos
relativos.
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El mercado financiero y su regulacion.

- El mercado financiero presenta una constante
evolucién e innovacion. En este contexto se hace necesario que Ssus
regulaciones y supervisores se adapten constantemente a las nuevas
condiciones.

- A pesar de su profundidad, el mercado local
presenta debilidades en materias de transparencia que se hace necesario
mitigar para fortalecer su crecimiento y buen funcionamiento.

- En ese contexto, el gobierno solicité en 2015 al
Consejo Asesor Presidencial Contra los Conflictos de Interés, el Trafico de
Influencias y la Corrupcion (Comisién Engel) propuestas de modificacion a la
legislacion vigente en temas de transparencia en el manejo de los negocios y
fortalecimiento del mercado de capitales.

Comisién Engel sobre Confianza de mercados
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Algunas Recomendaciones de la comisidn Engel:

.,q_p M L * Mecanismos para compartic
at”h”_';m“_ﬁ P informacion por partede las Proyectos de ley que se
una fiscalizacién Superintendencias.

hacen cargo de estas

eficaz de = Reforzar sanciones a delitos en el

= - recomendaciones:
mercados. ambitofinanciero.

Ley Comision para el
Mercadeo Financiera.

s Cuerpo colegiado paralaSVSy la (2016)
SBIF, con el fin de resguardar el

debido procesoe independencia. PdL que reforma la Ley

B) Revision del
gobierno de los
entes
fiscalizadores.

General de Bancos,
(2017)

» Mayor proteccitn a los accionistas
C) Refuerzo de minoritanos PdL de transparencia de

los gobiernos » Certificacion de participantes del agentes de mercado.
corporativos de mercado financiero. (2015)

las empresas. » Transparentar conflictos de interés
de analistasde mercado.

Contenidos del proyecto original
- Facilitacion de la actuacion de los market-makers

- Reforzamiento de la responsabilidad de los
organos de administracion de los emisores frente a las situaciones que
generen perjuicio a los accionistas.

- Divulgar conflictos de interés de quienes realicen
recomendaciones de inversion

- Precision a las normas de responsabilidad de
Empresas de Auditoria Externa

- Regulacion més estricta de OPR
Tramitacioén del proyecto de Ley

- Debido a otras prioridades legislativas, la
tramitacion del proyecto que establece nuevas exigencias de transparencia y
reforzamiento de la responsabilidad de los agentes de los mercados se
dilato.

- Desde que se ingresé el proyecto, hemos sido
testigos de distintos casos emblematicos que han golpeado fuertemente la fe
publica en materia de asesorias de inversién. De esta forma, fortalecer la
regulacion del sistema financiero se ha vuelto un desafio impostergable.

- En ese sentido también se han pronunciado el
Consejo Consultivo de Mercado de Capitales del Ministerio de Hacienda y la
Comision Investigadora de la Camara de Diputados sobre la Actuacion de los
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Organismos Publicos Competentes en Relacion al Eventual Fraude de
Empresas de Inversion.

Recomendaciones Comisién Investigadora

La Comisién Investigadora de Fraudes de la
Camara de Diputados, realizada para investigar la actuacion de los
organismos supervisores en los casos de estafas piramidales y otros fraudes
financieros, realizo las siguientes recomendaciones:

- Ampliacion del perimetro regulatorio de la CMF:
incluyendo la actividad de asesorias de inversion.

- Reforzamiento de las herramientas penales de
las que disponen los reguladores.

- Mayor coordinacion y transparencia en el manejo
de la informacién entre las distintas entidades involucradas en la supervision.

-Equilibrar deber de secreto de la Unidad de
Andlisis Financiero con la denuncia de hechos que sean constitutivos de
delito.

- Avanzar con el PdL Boletin N° 10.162-05, que
establece nuevas exigencias de transparencia y reforzamiento de
responsabilidades de los agentes de mercado.

Recomendaciones Comité Consultivo de
Mercado de Capitales

El Comité Consultivo de Mercado de Capitales, a
través de su grupo de gobierno corporativo, realiz6 una serie de
recomendaciones de mejoras al proyecto de ley en las cuales seria
necesario avanzar para efectos de perfeccionar el marco de proteccion de
los accionistas minoritarios:

- Corregir mecanismo de derecho a retiro
propuesto por el proyecto de ley, eliminando que OPR genere derecho a
retiro.

- Mejorar tratamiento de OPR, incorporando una
mayor regulacion del concepto de operaciones habituales, introduciendo una
definicion mas clara de lo que se entiende por director con interés en este
marco, e involucrando al Comité de Directores en la toma de estas
decisiones.

- Mejorar definicion de quienes son directores
independientes, y eliminar la posibilidad de que lo sean aquellos que son
directores de sociedades filiales.
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- Mejorar mecanismos de designhacion de
directores en filiales, incorporando una politica de designacién conocida de
antemano por los accionistas.

Indicacién sustitutiva al PdL de Transparencia
de Agentes de Mercado

- En ese contexto, y tomando en consideracion
tanto las recomendaciones de la Comision Investigadora como las del
Consejo Consultivo, se decidi6 ingresar una indicacion sustitutiva al proyecto
de ley de agentes de mercado del 2015.

- Esta indicacion sustitutiva toma en consideracion
elementos del proyecto de 2015, perfeccionandolo y ampliando el alcance de
sus medidas.

- Adicionalmente, se incorporan modificaciones
sobre cuerpos legales y materias que no estaban cubiertas en el proyecto
original.

Objetivos de la Indicacién Sustitutiva

R

1) Mis transparencia y responsabilidades para  Ley 18,045 de mercado de valores.
los agentes de mercada,

2] Mejores estdndanes de trasparenciay Ley 18046 de sociedades andnimas,
fiscalizacidn en los gobbernos conporativos

3) Acabar con los vaclos regulatorios en materia  Mueva ley gue regula la actividad de asesorfas
de asesorias de inversidn, de fnversion

4] Miis y mejores Facultades de fiscaliraciona [ 3500 que crea un sistema de Pensiones,
quienes presten servicios de asesonia

previsional
5] Nuevo enfoque de supenvision en materiade  DFL 251
SEELNDS.
6)Fiscalizachin mas eficiente para prevenir el Ley 19913 que crea la Unidad de Andlisis
laneacher dhe actiens y financiamiento del Financieno [LWAF),
LErFOrismme,
Contenidos de la indicacidon sustitutiva:
1) Modificaciones a la Ley 18.045 de Mercado
de Valores

Ampliacion del delito de manipulaciéon de
precios, y facilitacién de la actuacion de market makers

- Se amplia el concepto de manipulacién de
precios, para incluir en dicho ilicito a quien realiza cualquier accion
efectuada con el objeto de afectar artificialmente los precios de valores de
oferta publica, y no solamente a través de la transacciéon de dichos valores,
como sucede en la actualidad.
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La entonces asesora de Mercado de Capitales
del Ministerio de Hacienda, sefiora Francisca Lyon, apunté que entre las
acciones orientadas a afectar artificialmente los precios se pueden encontrar,
por ejemplo, opiniones expresadas por operadores de mercado con mucho
peso en diarios o en twitter, que pueden provocar una reaccion en el
mercado.

- Por su parte, los market makers son
intermediarios que acuerdan con un emisor de valores mantener vigente una
oferta de compra y una de venta sobre un valor que se negocia en un
sistema bursatil. Esto entrega liquidez y asegura la existencia de un precio
para el valor.

- Mediante la indicacion, se busca facilitar la
actuacidon de market makers, aclarando que se permitira la realizacion de
actividades tendientes a la formacion de precios, cumpliendo los requisitos
gue al efecto establezca la CMF.

- Para ello se modifica la ley N°18.045 de Mercado
de Valores, levantando la restriccion de que las actividades de formacion de
precios sean Unicamente para valores nuevos, validando de esta forma la
operacion de estos actores.

Reforzamiento de la responsabilidad de
directores y ejecutivos

- Se incorpora un nuevo ilicito, que sanciona la
entrega de informacion maliciosamente falsa al directorio u o6rgano de
administracion de un emisor de valores de oferta publica una bolsa de
valores o0 un intermediario, asi como a quienes realicen la clasificacion de
riesgo o auditoria externa de la entidad, por parte de sus directores,
administradores, gerentes o ejecutivos principales.

- Sobre el delito de difusion de informacion
falsa o tendenciosa al mercado, se reemplaza la exigencia de posesion
de informacidn privilegiada para configurar el agravante, por el hecho de
prestar servicios en la CMF, un intermediario de valores de oferta publica, en
una bolsa de valores o un inversionista institucional.

La sefiora Lyon explicO que esta enmienda se
explica porque el uso de informacién privilegiada corresponde, en realidad, a
otro delito. Lo que en rigor se debe exigir, sostuvo, es que se trate de una
persona que se encuentre en posesion de informacion sensible, de las que,
precisamente, trabajan en la Superintendencia, corredoras u otros
inversionistas institucionales. Se releva, de este modo, al regulador o al
persecutor de la carga probatoria de que una persona cuenta con
informacion privilegiada.

Modificaciones relativas al rol de las Empresas
de Auditoria Externa
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- Se establece expresamente que las Empresas
de Auditoria Externa estaran bajo la fiscalizacién de la CMF para todas las
actividades que realicen, sin limitar su supervision a la auditoria de los
estados financieros.

- En linea con lo anterior, se elimina el listado
taxativo contenido en la ley vigente de aquellas materias que les corresponde
examinar a las empresas de auditoria externa, sustituyéndolo por una
clausula abierta que les reconoce la posibilidad de ampliar sus ambitos de
certificacidon mas alla de los estados financieros.

- Se reemplaza la referencia a las normas de
auditoria generalmente aceptadas en Chile, por un criterio mas flexible que
incorpora la participacion de la Comision para el Mercado Financiero en la
dictacion de la normativa que rige dicha actividad, la que debera tomar en
consideracion las normas internacionalmente aceptadas sobre la materia.

- Se establecen penas de presidio para aquellos
socios de empresas de auditoria externa que, maliciosamente, emitan
dictimenes o0 entregaren antecedentes falsos acerca de la situacion
financiera de una compania o alguna de las demas materias sobre las que se
pronuncian.

La entonces Subsecretaria de Hacienda,
sefiora Lobos, destacé que se incorpora el elemento subjetivo en la
tipificacion del delito, que implica el deber de probar la existencia de
intencionalidad por parte del infractor.

- La misma pena se establece para aquellos
empleados de una empresa de auditoria externa que altere u oculte
informacion con el objeto de lograr un dictamen falso acerca de la situacion
financiera de una entidad auditada.

- Se incorpora dentro de los supuestos de
responsabilidad penal a quienes actuaren en forma encubierta como
empresa de auditoria externa, quienes lo realizaren sin registrarse o bajo una
inscripcion suspendida o cancelada.

- Asimismo, se castigara con dicha pena a los
socios 0 administradores de una empresa de auditoria externa que revelen
informacion reservada de las empresas que auditen.

Modificaciones relativas a la entrega de
informacion a los inversionistas

- Se establece que la informacion entregada a los
inversionistas de valores de oferta publica debera cumplir con los requisitos
gue establezca la CMF en materia de difusiéon de conflictos de interés, asi
como de los conocimientos o experiencia de quienes difundan dicha
informacion.
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- Asimismo, para hacer mas eficientes los
esfuerzos de supervision, se elimina la necesidad de remitir al registro de
valores los prospectos y folletos informativos que se utlicen en la
propaganda de una emision de valores de oferta publica.

- Se adecua la regulaciébn sobre emision de
valores de oferta publica en insolvencia a la regulacion introducida por la ley
20.720, y se perfeccionan las responsabilidades de directores y ejecutivos
principales que permitieren la oferta de valores de empresas en insolvencia.

- Empresas de Auditoria Externa:

Se establece de manera clara la responsabilidad
penal para los socios de dichas empresas que maliciosamente emitan un
dictamen o entreguen antecedentes falsos sobre la compaiiia.

Asimismo, se establece responsabilidad penal
para los empleados y quienes presten servicios en una empresa de auditoria
externa que, con el objeto de lograr que se emita un dictamen falso, alteren,
oculten o destruyan informacién de la entidad.

2) Contenidos de la indicaciéon sustitutiva:
Modificaciones a la Ley 18.046 de Sociedades Anénimas

Mejores estandares de transparencia en los
gobiernos corporativos de las compaiias

- La CMF definirhA mediante normativa los
requisitos de “naturaleza y caracter relevante” para que un miembro del
directorio pueda ser considerado director independiente. También, se
amplian las incompatibilidades de estos directores y se transparentan los
criterios de eleccion de directores de sociedades filiales.

- Se establece que el comité de directores debera
proponer al directorio una politica general de manejo de conflicto de interés
de la compaiiia, asi como la politica de habitualidad en materia de
operaciones con parte relacionada (OPR), y se faculta a la CMF para que
se pronuncie sobre las menciones minimas que debera contener esta ultima.

- Con el objeto de robustecer los directorios de las
sociedades filiales, se establece que el directorio de la matriz debera
establecer y difundir una politica general de eleccién de directores en sus
filiales, la que debera contener las menciones minimas que establezca la
CMF.

Proteccion a los accionistas minoritarios a
través de la regulaciéon mas estricta de las OPR (1/2)

- Se aclara el concepto de “directores
involucrados” en el contexto de OPR, incorporando una definicion del
concepto de “interés” en términos mas amplios, en linea con interpretaciones
de la SVS confirmadas por la Corte Suprema.
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- Se regula de manera mas precisa la politica de
habitualidad para la realizacion de OPR de las compafias, facultando a la
CMF a establecer criterios generales para su contenido y se le autoriza para
requerir la difusion de determinadas operaciones realizadas en este marco.

- Asimismo, se establece como limite para las
OPR realizadas en el marco de la habitualidad, que las operaciones no
comprometan mas de un 10% del activo social.

Proteccion a los accionistas minoritarios a
través de la regulaciéon mas estricta de las OPR (2/2)

- Se incorpora al catalogo de operaciones donde
se presume la responsabilidad solidaria del directorio, a la aprobacion de
OPR en contravencion a lo dispuesto en los arts. 44 (para sociedades
anonimas cerradas) y titulo XVI (para sociedades andnimas abiertas).

- En linea con la jurisprudencia reciente, se
establece que las normas sobre OPR deberan aplicarse sin perjuicio de las
demas disposiciones de la presente ley.

- En linea con lo anterior, pero de manera explicita
en el caso de las fusiones, se establece que éstas deberan realizarse
aplicando las normas de OPR, pero aclarando que deberan ser siempre
sometidas a la aprobacion de la junta de accionistas.

Fortalecimiento de las Facultades de
Fiscalizacion de la CMF

- El regulador se enfrenta con la dificultad de
acceder a la informacién de los grupos empresariales, puesto que solo puede
requerir informacion a aquellos miembros del grupo que forman parte de sus
fiscalizados.

- Mediante la indicacion se faculta a la CMF a
requerir directamente de aquellas filiales de una Sociedad Andnima abierta,
sin importar su forma juridica, la informacion que considere pertinente para
fiscalizar el debido cumplimiento de la ley.

- Se introduce asimismo la facultad para que la
CMF sancione administrativamente a aquellos que no cumplan con dicho
requerimiento de informacion.

3) Regulacién de las asesorias de inversion

Acabar con los vacios regulatorios en materia
de asesorias de inversion. (1/2)

- Se propone un texto autbnomo, que tiene por
objeto regular la prestacion de asesorias de inversiéon, sometiéndolas a la
fiscalizacion de la CMF y creandose un registro de asesores de inversion.
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- Se define “asesorias de inversion” como la
prestacion, por cualquier medio, de servicios u oferta de productos al publico
general 0 a sectores especificos de él, relacionados con la inversion en
instrumentos financieros de cualquier especie.

- Para ello se establece que la prestacion de
dichos servicios estara sometida a la fiscalizacion de la CMF, y debera
realizarse previa inscripcion en el registro que al efecto mantenga la
Comision, la que estara facultada para establecer requisitos de inscripcion en
dicho registro.

Acabar con los vacios regulatorios en materia
de asesorias de inversion. (2/2)

- Se faculta a la CMF para regular la informacion
entregada al publico por quienes presten estas asesorias, permitiendo que
se conozcan en forma precisa los riesgos, condiciones de inversion y
potenciales conflictos de interés de quienes ofrecen estos productos.

- Se establecen sanciones penales para los
agentes que entreguen asesorias de inversion de manera habitual sin estar
previamente inscritos en el registro.

- Para los agentes que estén inscritos en el
registro pero incumplan la ley o normativa dictada conforme a ella le
corresponderan sanciones administrativas.

Ante una consulta del Honorable Senador sefior
Pizarro, la entonces Subsecretaria de Hacienda, sefiora Lobos, expuso
gue el concepto de asesorias de inversion que se propone es bastante
amplio, de manera que potencialmente muchas personas podria quedar
incluidos en él. Se genera, asi, un estatuto propio y supletorio aplicable a
aguellos que hoy en dia realizan asesorias de inversion sin estar sujetos a
regulacion alguna. Por consiguiente, por el hecho de ya contar con una
regulacion especifica, quedan excluidos de aquel estatuto los bancos,
compafias de seguros y reaseguro, intermediarios de valores de oferta
publica, administradores de fondos autorizados por ley, administradores de
carteras fiscalizadas por la CMF, cooperativas de ahorro y crédito y otras
personas ya sujetas a la fiscalizacion de la CMF.

Respecto de las cooperativas de ahorro y crédito,
en particular, la entonces asesora de Mercado de Capitales del Ministerio
de Hacienda, sefiora Lyon, expuso que estan sujetas a la fiscalizacion de la
SBIF si sobrepasan el limite de 400.000 UF de patrimonio, o del Ministerio de
Economia si no lo hacen. Afliadid que en la ultima modificacion a la ley de
cooperativas se contemplé que incluso aquellas entidades situadas por bajo
el sefialado limite, pero que se van a acercando a él, pueden someterse
voluntariamente a un proceso de acompafamiento por parte de la SBIF, la
gue debe prestarle orientacion sobre cémo adecuarse a los nuevos
requerimientos.
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Refirio que entre las entidades sometidas a la
fiscalizacion del Ministerio de Economia se encuentra la entidad Financoop,
sobre cuya situacion han informado los medios de prensa. Respecto de ella,
la autoridad solicité su declaracion de insolvencia y se encuentra ejerciendo
las acciones legales correspondientes, con el proposito de preservar, en
cuanto sea posible, el patrimonio existente.

Aclar6, por otra parte, que las cajas de
compensacion solo ofrecen productos de crédito, mas no de inversion.

El Honorable Senador seior Pizarro expreso, en
relacion con el caso de Finacoop, que la intervencién del Ministerio parece
haber tenido el efecto de imposibilitar la ejecucion de las soluciones
planteadas por parte de sus inversionistas.

Méas alla de los detalles de un caso concreto,
recordd que el espiritu de las enmiendas en su momento realizadas a la ley
de cooperativas, era el de que la actuacion de la autoridad tuviese el
propésito de dar solucién de continuidad a las instituciones, con el fin altimo
de cautelar los intereses de los ahorrantes.

4) Mas y mejores facultades de fiscalizacion en
materia previsional: Modificaciones al DL 3.500

Fiscalizacién de asesores previsionales

- Los asesores previsionales realizan funciones
propias del &mbito previsional, consistente en la asesoria en la seleccién de
una modalidad de pension, por lo que la actual doble fiscalizacion entre la
Superintendencia de Pensiones y la Superintendencia de Valores y Seguros
implica un uso ineficiente de los recursos.

- En virtud de lo anterior, se modifican diversas
disposiciones del DL 3500, con el objeto de traspasar el registro de los
asesores previsionales completamente a la Superintendencia de Pensiones
(SP) acabando con la fiscalizacion conjunta con la SVS.

- Se faculta a que la SP establezca requisitos de
idoneidad profesional a los asesores previsionales, en coordinacion con la
CMF, para establecer exigencias homogéneas con los agentes de venta de
rentas vitalicias.

- Se simplifica el régimen de acreditacion de
garantias por parte de los asesores previsionales, estableciendo que podran
contratar una poliza de seguros autorizada por la CMF, o una boleta bancaria
por un monto de 500 UF.

Mejores facultades de fiscalizacion en materia
previsional

- Se incorpora al ambito de supervision de la SP
las asesorias previsionales no personalizadas, considerando estas como
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entidades de asesoria previsional en la medida que esta prestacion sea de
manera remunerada.

- Se faculta a que la SP y la CMF fiscalicen de
manera directa a las entidades que administran el Sistema de Consultas y
Ofertas de Montos de Pension (SCOMP), permitiendo que se establezca un
modelo de supervision basado en riesgos.

- Se faculta a que la SP supervise los riesgos
operativos y la gestion de riesgos del Instituto de Previsién Social.

- Se reemplaza a la Fiscalia Nacional Econdmica
por el Ministerio Publico como entidad receptora de los antecedentes de las
actividades ilegales en las que puedan incurrir las AFP, esto en el
entendido que estas entidades pueden realizar infracciones sobre materias
gue no necesariamente seran de libre competencia.

Sobre este ultimo punto, la sefiora Lobos sostuvo
que da cuenta de una enmienda més bien formal, por cuanto es el Ministerio
Puablico el érgano constitucionalmente encargado de la persecucion de los
ilicitos penales.

El Honorable Senador seifior Pizarro consultd
cual es la opinion de la Fiscalia Nacional Econdmica (FNE) acerca de la
pertinencia de esta modificacién. Al igual como en materia tributaria el
Servicio de Impuestos Internos (SllI) cuenta con la facultad exclusiva de
iniciar la persecucién penal, razond, podria estimarse que en respecto de
ciertas actuaciones de las AFP debe ser la FNE el rgano competente.

El Honorable Senador seifior Montes coincidi6
con la inquietud formulada, habida cuenta que el punto central es la eventual
existencia de ilicitos en la orientacion de los recursos de las AFP.

La sefiora Lobos consigné que, a juicio del
Ejecutivo, no este este el caso de algun conflicto de competencia entre la
FNE y el Ministerio Pablico. Se trata, simplemente, de una referencia erronea
gue se busca subsanar.

Por lo demds, el articulo 25 del decreto ley N°
3.500, sobre el cual recaeria esta enmienda, alude a las conductas en que
una persona que no se ha constituido como AFP se arroga la facultad de tal
o realiza propaganda por cualquier medio, y a la sancion por los perjuicios
causados al publico. Ninguno de estos ilicitos, hizo hincapié, es competencia
de la FNE.

Enseguida, la unanimidad de los miembros de la
Comision acordo enviar un oficio al sefior Fiscal Economico, solicitandole su
opinion sobre la modificacién propuesta, en la indicacién sustitutiva del
Ejecutivo, al inciso quinto del articulo 25 del decreto ley N° 3.500. Se trato del
Oficio N° H726, de 18 de octubre de 2017.

Dando respuesta dicha solicitud, el entonces
Fiscal Nacional Econdmico, sefior Felipe Irarrazabal, remitié Oficio N° 2392,
de 23 de noviembre de 2017, del siguiente tenor:
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“En relacion a lo solicitado mediante el Oficio del
Ant., por medio del cual se requiere a esta Fiscalia Nacional Econdémica
emitir opinion sobre la modificacibn que se plantea al inciso quinto de!
articulo 25 de D.L. N° 3500, que establece nuevo sistema de pensiones
(Boletin N° 10.162-05), en el sentido de reemplazar las competencias de la
Fiscalia Nacional Econdmica por el Ministerio Publico, cumplo con informar lo
siguiente:

1.- La indicacion presentada por el Ejecutivo incide
en la descripcion de una conducta sancionada penalmente descrita en los
dos primeros incisos del mencionado Articulo 25, cuando establece:

“Ninguna persona natural o juridica que no se
hubiere constituido conforme a las disposiciones de esta ley como
Administradora de Fondos de Pensiones podra arrogarse la calidad de tal.

Tampoco podra poner en su local u oficina,
plancha o aviso que contenga expresiones que indiquen que se trata de una
Administradora, ni podra hacer uso de membretes, -carteles, titulos,
formularios, recibos, circulares o cualquier otro papel que contenga nhombres
u otras palabras que indiquen que los negocios a que se dedican dichas
personas son los de Administradora. Les estara, asimismo, prohibido
efectuar propaganda por la prensa u otro medio de publicidad en que se
haga uso de tales expresiones” .

2.- La propuesta modifica la sancion penal
asignada a esa conducta, y, en su inciso final, propone encomendar a la
Superintendencia la entrega de los antecedentes de esta conducta al
Ministerio Publico para que este, si fuere procedente, inicie las acciones
pertinentes. La ley actualmente vigente ordena la Superintendencia hacer
entrega de estos antecedentes a la Fiscalia Nacional Econdmica para los
mismos efectos.

3.- En nuestra opinién, y entendiendo que el
asunto se circunscribe exclusivamente a la investigacion especifica definida
en el referido articulo 25, nos parece acertado eliminar cualquier referencia a
la Fiscalia Nacional Economica, lo cual no incide ni afecta a las atribuciones
y competencias propias de este Servicio, de conformidad a la normativa de
libre competencia.”.

Seguidamente, prosiguié la presentacion del
Ejecutivo.

5) Nuevo enfoque de supervisiéon en materia de
seguros: Modificaciones al DFL N° 251

Introducciéon de la Supervision Basada en
Riesgos

- Se faculta a que la CMF pueda analizar los
riesgos a que se encuentran expuestas las Compafiias de seguros, y
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evaluarlos considerando la fortaleza de sus sistemas de gestion de los
mismos, su gobierno corporativo, los conocimientos de los administradores y
eficacia de la funcion de control interno, entre otros factores.

- Para ello, la CMF supervisara los sistemas de
riesgos a través de una metodologia establecida mediante NCG, e impartira
las instrucciones para que las compafias corrijan las deficiencias que
observare.

- Esto permitira avanzar en la aplicacion de un
enfoque de supervision basado en riesgos para las compaiiias de
seguros.

- Por otra parte, se elevan las exigencias de
conocimiento e idoneidad para los agentes de venta de rentas vitalicias,
en linea con los requisitos que deben cumplir los asesores previsionales.

6) Fiscalizacion mas eficiente para prevenir el
lavado de activos y financiamiento del terrorismo: modificaciones a la
Ley 19.913

Fiscalizacion mas eficiente para prevenir el
lavado de activos y financiamiento del terrorismo (1/2)

- Se faculta a que la Unidad de Analisis Financiero
(UAF) apliqgue un enfoque de supervision basado en riesgos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo.

- Asimismo, se le entregan facultades para
requerir la informacion que estime pertinente para el ejercicio de sus
funciones.

- Se fortalecen las facultades supervisoras de la
UAF y de los supervisores financieros, al permitir la constitucion de mesas
de trabajo con los supervisores del sector financieros con el fin de compartir
informacion que tenga el caracter de reservado.

Fiscalizacion mas eficiente para prevenir el
lavado de activos y financiamiento del terrorismo (2/2)

- Se incorpora la realizacion de actividades
restringidas al giro bancario como delito base de lavado de activos y se
introduce la obligacion para la UAF de poner a disposicion del Ministerio
Puablico todos los antecedentes recopilados cuando sospeche que se comete
este delito.

- Adicionalmente, se endurecen las penas de
aguellos que maliciosamente tengan bienes cuyo origen sea la invasion al
giro bancario o intenten ocultar este origen.

- Por ultimo, se establecen expresamente periodos
de prescripcion diferenciados para los hechos u omisiones constitutivos de
infracciones a la ley N° 19.913.
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- De esta forma, las infracciones leves prescribiran
en el plazo de 3 afos, mientras que las infracciones graves y menos graves
lo haran en un plazo de 5 afios, en atencién a la dificultad que presenta en,
muchas ocasiones, la deteccion de este tipo de conductas.

El Honorable Senador seiior Coloma consult6
gué es lo que se entiende por invasién al giro bancario.

La entonces asesora de Mercado de Capitales
del Ministerio de Hacienda, sefiora Lyon, explic6 que la ley general de
bancos establece cuales son las actividades exclusivas del giro bancario y
dispone que solo los bancos pueden desarrollarlas, particularmente
tratandose de la captacion de recursos del publico.

La invasion de ese giro, que ya se encuentra
sancionada, va a ser considerada de ahora en mas como delito base de
lavado de activos, lo que permitirA que la Unidad de Analisis Financiero
(UAF) lo incluya dentro de su marco de supervision.

Posteriormente, mediante Mensaje N° 159-366,
de 19 de octubre de 2018, su Excelencia el Presidente de la Republica,
sefior Sebastian Pifera, retir6 la indicaciéon sustitutiva numero 1 del
Ejecutivo.

COMENTARIOS AL PROYECTO DE LEY POR PARTE DE LOS NUEVOS
REPRESENTANTES DEL MINISTERIO DE HACIENDA

En la siguiente sesion que celebro, la Comision
recibi6 a los nuevos representantes del Ministerio de Hacienda, de la
Administracion de Su Excelencia el Presidente de la Republica, sefior
Sebastian Pifera.

La Coordinadora de Mercado de Capitales de
dicha Secretaria de Estado, senora Catherine Tornel, desarrollo la
siguiente presentacion general en relacion con el estado de la tramitacion del
proyecto de ley. Hizo presente que, en la actualidad, el Ejecutivo se
encuentra aun en etapa de analisis de eventuales modificaciones a la
iniciativa, si bien, subrayo, desde luego comparte el objetivo de aumentar la
transparencia en los mercados.

A priori, complementd, hay elementos contenidos
en el proyecto de ley que no debieran ser abordados en él. Es el caso de las
materias vinculadas a supervision basada en riesgos para compafiias de
seguros, que son mas propias del proyecto correspondiente al boletin N°
7.958-05, actualmente en tramitacion en la Comisidbn de Hacienda del
Senado, que justamente establece un sistema de supervision basado en
riesgo para las compafiias de seguro. Lo mismo, agregd, respecto de la
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posibilidad de que la UAF pueda acceder a informacion sujeta a reserva
bancaria, que estan siendo recogidos en el proyecto de ley que moderniza la
legislacion bancaria (boletin N° 11.269-05), recientemente despachado por
esta misma Comision.

Proyecto de Ley que Establece Nuevas Exigencias de Transparencia y
Reforzamiento de Responsabilidad de los Agentes de los Mercados

Proyecto de ley de agentes de los mercados.

El Sistema Financiero presenta un creciente
desarrollo.

Activos del sistema financiero en Chile (% PIB)
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El Sistema Financiero presenta un creciente
desarrollo.
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Existen casos de uso ilicito del sistema

AC Inversions
Inverlink

Grupo Arcano
Caso La Polar

La sefiora Tornel indic6 que casos como los

precedentes dan cuenta de la necesidad de que la regulacién minimice la
probabilidad de que vuelvan o ocurrir; y que, si llegan repetirse, que asegure
gue seran debidamente sancionados.

Historia del Proyecto de Ley
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Comision Engel entrega informe final.

-

-
- El Ejecutivo ingresa el Proyecto de Ley al Senado.

-

=
= Comision investigadora de fraudes financieros de la camara de
diputados amite su informe final.

_—_

- El Ejecutive ingresa una indicacidn sustitutiva al proyecto.

Recomendaciones de la Comision Engel

(2015).
* Mecanismos para compartic infermacidn por parte
atribuciones para de las Superintendencias.
una fiscalizacion * Reforzar sanciones a delitos en el ambito
eficaz de mercados. Twanchare:
Revision del
E‘Dhlﬂrﬂﬂ * Cuerpo colegiado para la SVS v la SBIF, con el fin de
mrpnrativu de los resguardar el debido proceso @ independencia.

entes fiscalizadores

Refuerzo de los » Mayor proteccién a los accionistas minoritarios
gnhiurnns * Certificacidn de participantes del mercado
- financienn.
corporativos de las

¢ Transparentar conflictos de interds de analistas de
empresas. mercado,

Recomendaciones de la Comisidén Investigativa
de la Camara de Diputados.

- Ampliacion del perimetro regulatorio de la CMF
para incluir asesorias de inversion

- Reforzar herramientas penales disponibles para
los reguladores

- Mayor coordinacién entre las distintas entidades
involucradas en la supervision del sistema financiero.
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- Avanzar en responsabilidad de los agentes de
los mercados.

Contenidos generales del Proyecto de Ley

I. Modificaciones relativas a la transparencia y
responsabilidad para los agentes del mercado de capitales.

Se modifica la ley N° 18.045 de mercado de
valores.

La sefiora Tornel observé que las enmiendas
propuestas a la ley N° 18.045 deben ser revisadas a la luz de la existencia de
la CMF, que tomo el lugar de la SVS.

II.  Modificaciones relativas a  gobiernos
corporativos.

Se modifica la ley N° 18.046 de sociedades
anonimas.

lll. Se regulan las asesorias de inversion.
Se crea un texto autbnomo.

IV. Modificaciones relativas a la fiscalizacion para
la asesoria previsional.

Se modifica Decreto ley N° 3.500.

V. Avanzar en supervision basada en riesgos para
las Compaiiias de Seguro

Se modifica DFL 251.

VI. Modificaciones relativas a la fiscalizacion en
materias de prevencion de Lavado de Activos y Financiamiento al
Terrorismo.

Se modifica la ley N° 19.913, que crea la Unidad
de Andlisis Financiero.

Palabras finales

El Ministerio de Hacienda esta de acuerdo con la
necesidad de seguir avanzando en potenciar la transparencia del mercado
financiero, los gobiernos corporativos de las empresas y la responsabilidad
de los agentes.

Congruente con lo anterior, se analizaran los
contenidos del proyecto de ley y determinara si ese proyecto representa la
mejor forma de lograr esos objetivos.
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Una vez finalizada la presentacion del Ejecutivo, el
Honorable Senador sefor Pizarro consultdé si se ha considerado la
preocupacion de diversos parlamentarios, entre ellos el ex Senador sefior
Tuma, en relacién con la interconexion de las bolsas de valores.

La sefiora Tornel manifest6 que el Ejecutivo
comparte la inquietud por la interconexion de las bolsas de valores. Empero,
hizo ver, no en los términos propuestos por el precitado ex Senador -en la
indicacion namero 2, de la que se da cuenta mas adelante en el presente
informe-, toda vez que no recoge los requisitos minimos que deben ser
impuestos a los corredores, de manera uniforme. Esto, agregd, con miras a
evitar el arbitraje de los corredores que se vean incentivados para participar
en las bolsas que impongan requerimientos mas bajos.

El Honorable Senador sefior Garcia, a su turno,
hizo referencia a un reportaje periodistico que, en lo sustancial, abordd
ciertas actuaciones irregulares de los agentes de ventas y asesores
previsionales, algunas de las cuales, incluso, estarian siendo objeto de
investigaciones por parte de la CMF.

Irregularidades como esas, sostuvo, hacen adn
Mas urgentes proyectos de ley como el que se esta analizando, pues resulta
inaceptable que los fondos de pensiones estén expuestos a conductas ilicitas
vinculadas al cobro de comisiones. La aludida nota periodistica, grafico,
habla de que dichos fondos se han visto afectados en cerca de US$ 430
millones.

Se supone, enfatizg, que la legislacion previsional
chilena es muy estricta respecto del fin Unico de los fondos: asegurar la
mejor pension a los trabajadores. Si esto no se esta cumpliendo, advirtio, se
estd entonces en presencia de un gran problema, que se suma al hecho de
gue los instrumentos internacionales de las AFP no son pagadas con cargo a
las comisiones, sino a los fondos.

El Honorable Senador sefor Letelier, a su turno,
consulté de qué modo se piensa acoger la recomendacion efectuada por la
Comisidn Investigadora de la Camara de Diputados, en el sentido de tipificar
ciertos delitos contra la transparencia en los mercados, con sus
correspondientes sanciones que incluyeran penas privativas de libertad.

La sefora Tornel indicé, a via ejemplar, que se
ha pensado en la ampliacion de la tipificacion de delitos por uso de
informacion privilegiada, que ya no estara limitada solamente a las
transacciones que se puedan efectuar.

Posteriormente, el Ejecutivo presentd su nueva
indicacion sustitutiva.

PRESENTACION Y EXPLICACION DE LA INDICACION NUMERO 1 bis,
SUSTITUTIVA DEL EJECUTIVO (FORMULADA POR SU EXCELENCIA EL
PRESIDENTE DE LA REPUBLICA, SENOR SEBASTIAN PINERA)
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La Coordinadora de Mercado de Capitales del
Ministerio de Hacienda, sefiora Catherine Tornel, llevo a cabo la siguiente
presentacion de la indicacion sustitutiva:

Proyecto de Ley que Establece Nuevas Exigencias de Transparencia y
Reforzamiento de Responsabilidad de los Agentes de los Mercados
Boletin 10.162-05
Importancia del Proyecto
Objetivos del proyecto:

- Mas proteccién a inversionistas minoritarios.

- Mayor transparencia en el mercado de valores.

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

- Consideramos que este proyecto de ley va en el
interés de los participantes menos sofisticados y protegidos de los mercados
financieros.

- Estas modificaciones también contribuyen a
elevar los estandares de nuestros mercados, favoreciendo asi el desarrollo
financiero y fortaleciendo la competitividad internacional.

Contenidos generales del Proyecto

I. Modificaciones relativas a la transparencia y
responsabilidad para los agentes del mercado de capitales.

Se modifica la ley N° 18.045 de Mercado de
Valores.

Il. Modificaciones relativas a gobiernos
corporativos.

Se modifica ley N° 18.046 de Sociedades
Andnimas.

lll. Se regulan las asesorias de inversion.
Se crea un texto autbnomo.

IV. Modificaciones relativas a la fiscalizacién
para la asesoria previsional.

Se modifica el decreto ley N°3.500.
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V. Modificaciones relativas a la fiscalizacion en
materias de Prevencién de Lavado de Activos y Financiamiento al
Terrorismo.

Se modifica la ley N° 19.913 que crea la Unidad de
Andlisis Financiero.

Indicaciones a las disposiciones que modifican la ley N° 18.045 de
Mercado de Valores (LMV).

Corredores de Bolsa y Agentes de Valores
(articulo 29)

- Con el fin de resguardar la continuidad de estos
actores, se permite que la CMF establezca requisitos de gestion de riesgos.

La sefiora Tornel acotd que la gestion de riesgos
se extiende especialmente a los operacionales, dentro de los cuales se
encuentra incluida la ciberseguridad.

Interconexién de Bolsas (articulo 44)

- Obliga la interconexién de bolsas, resguardando
asi el principio de la mejor ejecucion de la orden y recogiendo
recomendaciones del TDLC.

La sefora Tornel explic6 que, en su momento, el
TDLC aclaré que la interconexion debe cumplir dos requisitos, a saber: ser
vinculante con la mejor oferta, y automatica.

De acuerdo con lo que se propone, agrego, la
CMF sera la encargada de definir las condiciones tecnoldgicas y operativas
de la interconexion. Sefal6é que es preferible que asi sea, y no que se fije en
la ley, precisamente en atencion al dinamismo de las innovaciones
tecnolbgicas, que hacen deseable contar con flexibilidad.

- Con el fin de resguardar la seguridad de estas
operaciones, y de asegurar que la interconexion efectivamente se
implemente, se faculta a la CMF para que regule el mecanismo de
interconexion.

La sefiora Tornel observd que si una bolsa
cumple con los requerimientos de seguridad de la CMF, las demés bolsas
estaran obligadas a interconectarse con aquella.

- Con el fin de evitar que se establezcan
condiciones tarifarias que limiten la interconexion, se faculta a la CMF para
solicitar que se modifique el reglamento de la bolsa, en caso de que
considere que este atenta contra la libre competencia.

Al efecto, agregé la sefiora Tornel, se prevé que
la CMF pueda solicitar un informe a la Fiscalia Nacional Econdémica, luego
del cual podra exigir modificaciones al reglamento de la bolsa. Si estos
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ultimos no se cumplen, advirtio, la CMF quedara habilitada para ejercer sus
facultades sancionatorias.

Manipulacién de precios (articulo 52)

- Entendiendo que la manipulacion de precios se
puede configurar por variadas vias, se extiende el delito para toda accion que
pretenda manipular precios, y no solamente a las transacciones.

Entrega de informacién falsa al mercado
(articulo 59)

- Se establece que incurriran en delito los socios
de las Empresas de Auditoria Externa (EAE) que maliciosamente entreguen
informacion falsa sobre la situacion de alguna entidad sujeta a la fiscalizacion
de la CMF.

- Se establece que incurriran en delito los
directores, gerentes y ejecutivos principales de actores del mercado de
valores, que entreguen informacion falsa, tanto a la administracion, directorio,
EAE o entidad clasificadora de riesgo.

- Se aumentaran las sanciones para las personas
gue mientan sobre la situacion financiera de un emisor o intermediario de
valores, resguardando asi la integridad del mercado.

Empresas de Auditoria Externa (articulo 60)

- Se sanciona a quienes actuen como EAE sin
estar inscritos en el registro de la CMF.

- Se sanciona a las personas que trabajan en una
EAE y revelen informacion reservada.

Transacciones de valores de empresas que
estén en insolvencia (articulo 63)

- Actualmente es contrario a la ley la oferta publica
de valores cuyos emisores se encuentren en insolvencia.

- La indicacion anicamente viene a precisar qué se
entiende por “insolvencia” y por “administradores”.

Recomendaciones de inversion en valores de
oferta publica (articulo 65)

- La CMF podra establecer los requisitos de
informacion, en temas de difusiébn de conflictos de interés, experiencia y
conocimientos, de las entidades que realicen recomendaciones de inversion
en valores de oferta publica.
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Operaciones con partes relacionadas (OPR;
articulos 45, 147)

- Se presume la culpabilidad de todos Ilos
directores que aprueben OPR que no cumplan con la ley.

- La CMF podra establecer las menciones minimas
gue tendra la politica de habitualidad para aprobar las OPR; asimismo, podra
requerir que estas difundan al publico detalles sobre las OPR relacionadas.

- Las politicas de habitualidad no podran incluir
operaciones que excedan el 10% del activo social.

- Esta modificacion protegera de mejor manera al
inversionista minoritario que no tiene la informacidén suficiente sobre las
practicas corporativas del emisor de valores.

Modificaciones a la ley N° 18.046
Directores independientes. (articulo 50 bis)

La CMF podra establecer los requisitos que
deberan cumplir los directores independientes.

- Se elimina la posibilidad de que un director
independiente pueda ser nombrado, o mantener su cargo, si tiene una
relacion que pueda afectar su autonomia con la sociedad, las demas
sociedades del grupo, su controlador o ejecutivos principales.

- El Comité de directores independientes debera
proponer al directorio una politica general de manejo de conflictos de interés,
y se pronunciara sobre la politica de habitualidad para las operaciones con
partes relacionadas.

Sociedades Filiales (articulos 86 y 92 bis)

- Con el fin de fortalecer el rol fiscalizador de la
CMF, se la faculta a solicitar informacion de las sociedades filiales de una
S.A. abierta, pudiendo, asimismo, sancionar su incumplimiento.

- Se establece que el directorio debera establecer
politicas de eleccion de directorios en sus sociedades filiales, fortaleciendo
asi la transparencia hacia los accionistas.

Texto autbnomo de asesorias de inversion.

Asesorias de inversién (articulo 3 del proyecto)

- Con el fin de resguardar la fe publica y proteger a
los inversionistas, se somete a los asesores de inversion a la vigilancia de la
CMF.
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- Se define la asesoria de inversion como la
prestacion de servicios u oferta de productos, al publico general, o partes de
él, relacionados a la inversion en instrumentos financieros.

- Los asesores se deberan inscribir en un registro,
y la CMF podra establecer requisitos de solvencia, idoneidad, gestién de
riesgos y conducta, teniendo en cuenta la naturaleza del servicio prestado.
La CMF también podra regular la informacioén que deben entregar al publico.

- Se establecen sanciones penales vy
administrativas por las infracciones a esta normativa.

Modificaciones al decreto ley N° 3.500
Asesoria previsional masiva (articulo 171)

- Los asesores de inversion previsional masivos
(tipo Felices y Forrados) pueden tener importantes impactos sobre el
mercado financiero y pueden perjudicar a los cotizantes.

La sefiora Tornel expuso que ante
recomendaciones masivas de cambio del fondo A al E, por ejemplo, lo que
en la practica ocurria era que, por el traslado de mucha gente, el fondo A se
veia en la obligacibn de vender con premura para continuar teniendo
liquidez, normalmente a precios bajos que, a fin de cuentas, afectaban a los
cotizantes.

- Con el fin de resguardar la fe publica y proteger a
los inversionistas, se someten estos asesores a la fiscalizacion de la
Superintendencia de Pensiones (SP), homologando esta asesoria a una
asesoria previsional.

Asesores previsionales (articulo 172)

- Las asesorias previsionales pasan a estar
reguladas solo por la SP, y no conjuntamente con la CMF como ocurre hoy.
Ello debido a que, aungue son asesores, su haturaleza es solo previsional.

- Se faculta a la SP para que dicte requisitos de
inscripcion diferenciados en virtud del tipo de asesoria previsional que
presten.

Asesores previsionales (articulos 173, 174, 177,
179 y 180)

- Se faculta a la SP para que determine el monto
de la garantia que deberd constituir un asesor previsional al momento de
inscribirse en el registro. Dicho monto debera estar entre las 500 y las 60.000
UF. Se permite que esta garantia sea también constituida mediante boleta
bancaria.

- La SP debera coordinar con la CMF para que la
acreditacion de conocimientos en materias de asesoria previsional sea
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homogéneo entre los asesores previsionales y los agentes de venta de renta
vitalicia.

- Se permite que la SP suspenda del registro de
asesores previsionales a las entidades que incumplan las normas, o cuando
asi lo requiera el interés publico.

- Disminuye la comision maxima que podra pagar
un pensionado por concepto de asesoria previsional desde un 2% a un 1,5%
de los fondos, manteniendo el tope de 60 UF.

- Aumentan las sanciones para los asesores
previsionales que no estén inscritos en el registro.

Modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251

Agentes de venta de renta vitalicia (articulo 57
bis)

- Se faculta a que la CMF exija requisitos de
acreditacion de conocimientos minimos a los agentes de venta de renta
vitalicia.

- Se extienden las inhabilidades para
desempeiiarse como corredor de seguros a los agentes de venta de renta
vitalicia.

Modificaciones a la ley 19.913 que crea la Unidad de Andlisis Financiero
(UAF)

Permite realizar supervisidon basada en riesgos
para la UAF (articulo 2)

Esta institucion podra evaluar la gestion de riesgos
en materia de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo (LA/FT)
sobre las instituciones fiscalizadas. Para ello podra solicitar toda la
informacion necesaria.

El Honorable Senador seior Letelier observo
gue mas all4 de la nomenclatura que deba utilizarse para referirse a estas
materias, Chile no es un pais que tenga problemas efectivos con el
terrorismo. M&s propio, a su juicio, seria que se hablara del financiamiento
del crimen organizado.

Prescripcion de los actos administrativos.
(articulo 22 bis)

- Se establece expresamente que la UAF podra
iniciar procesos sancionatorios hasta 3 afios después de ocurrido el hecho
para los menos graves y hasta 5 afios para los mas graves.
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- Esto fortalece la capacidad de actuar de la UAF,
entregando certeza para los plazos de prescripcion.

Invasién al giro bancario. (articulo 27)

- La invasion al giro bancario se establece como
un delito base para el LA/FT, permitiendo que la UAF recopile informacion
sobre este delito. Esto permitird mayor fiscalizacion sobre los esquemas de
inversion ilegales que capten dinero del publico.

Una vez finalizada la presentacién desarrollada
por el Ejecutivo, el Honorable Senador seiior Garcia se refiri6 a enmiendas
gue se proponen a la ley de mercado de valores. Resefid que las empresas
de auditoria habian manifestado su inquietud de que las eventuales
sanciones a los auditores, se impusieran solo si es que hubiesen tenido un
actuar “maliciosamente falso”, al certificar estados financieros. Y el
planteamiento fue acogido por el Ejecutivo, cuestién que valoré.

Las mismas empresas, afadid, habian
reivindicado la importancia de que la ley recogiera que la auditoria de dichos
estados financieros se hiciera conforme a las normas de auditoria de general
aceptacion, internacionalmente aceptadas. Tal es, sefald, el tenor de las
indicaciones numeros 7 y 8 -la primera de ellas de su autoria-, de las que se
da cuenta mas adelante en el presente informe. Consulto si el Ejecutivo esta
0 no de acuerdo con esa propuesta.

La sefiora Tornel aclaré que la indicacion niumero
1 bis sustitutiva, nada dice sobre el particular. Ello implica que el Ejecutivo no
esta de acuerdo con el contenido aprobado en general por el Senado para el
namero 7) del articulo 1, que modificaba el articulo 246 de la ley de mercado
de valores e innovaba en la materia sefialada por el Senador sefior Garcia.
De manera tal, hizo hincapié, que el Ejecutivo estd por mantener el tenor
actual de dicho articulo 246, que no hace sino consagrar que los auditores
deben expresar sus opiniones conforme, precisamente, a las normas de
auditoria de general aceptaciébn y a las instrucciones que imparta la
Superintendencia.

En otro orden de ideas, el Ministro de Hacienda,
seifior Felipe Larrain, insisti6 en la relevancia de la interconexion entre
bosas de valores. Si bien, indico, ya estaba establecida en la ley, en la
practica no operaba. Con tal fin se faculta, ahora, a la CMF para que se
cerciore si es que se esta llevando a cabo.

El Honorable Senador seior Letelier observo
gue buena parte de los problemas relacionados con bolsas de valores se
debieron, tradicionalmente, a las barreras de entradas que una de ellas
imponia a las otras. Obligando a comprar acciones, en su momento, 0
estableciendo tarifas que obstaculizaban la interconexion, con posterioridad.
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DISCUSION PARTICULAR
INDICACION SUSTITUTIVA NUMERO 1 BIS
La Comisién conoci6 la indicacién numero 1 bis,
de Su Excelencia el Presidente de la Republica, para reemplazar el texto
integro del proyecto por otro compuesto por los seis articulos permanentes y
las siete disposiciones transitorias que a continuacion se exponen:

Articulo primero

Introduce, mediante catorce numerales, las
siguientes modificaciones a la ley N° 18.045 de Mercado de Valores:

Numero 1)

Reemplaza la expresion “Superintendencia de
Valores y Seguros”, por la expresion “Comisién para el Mercado Financiero”,
todas las veces que aparece en la ley.

NuUmero 2)

Reemplaza la expresion “Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces que aparece en la ley, con excepcion de los articulos 79, 92 y 241.

Numero 3)

Reemplaza la expresion “Superintendencia”, por la
palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con excepcion de
los articulos 79, 92y 241.

NuUmero 4)

Reemplaza, en el articulo 29 (relativo a ciertas
obligaciones que deben cumplir los corredores de bolsa y agentes de
valores), la frase "y solvencia patrimonial que la Superintendencia
establezca” por “, solvencia patrimonial y gestién de riesgos que establezca
la Comision”.

Numero 5)

Agrega, al final del inciso primero del articulo 44
(que contiene las normas que deben contemplar las bolsas de valores en sus
reglamentaciones), el siguiente literal i), nuevo:

“I) Normas que establezcan las estructuras
tarifarias de interconexion, u otras condiciones aplicables a sus participantes
0 a terceras bolsas.”.
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Numero 6)

Reemplaza el inciso segundo del articulo 44 bis
(que dispone que las bolsas deben convenir ciertos sistema de
comunicacioén, informacion y unidad de procedimientos, entre otros), por los
siguientes:

“Asimismo, las bolsas deberan establecer
mecanismos de interconexion que permitan la mejor ejecucion de las
ordenes de los inversionistas, incluyendo aquellas que provengan de
terceras bolsas. La Comision establecer4, mediante norma de caracter
general, los sistemas de negociacidbn que deberan interconectarse de
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
interconexion, 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 establecido en el inciso final del
articulo 44, la Comision, en caso gque considere que una 0 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, plazo que comenzara a correr desde que la
referida resolucién sea notificada a la respectiva bolsa de valores. En caso
gue la bolsa no corrija la situacion en el plazo indicado, la Comisién podra
proceder de acuerdo al titulo IV del decreto ley N° 3.538 del Ministerio de
Hacienda, de 1980, modificado por la ley N° 21.000. Para efectos de lo
establecido en el presente inciso, la Comisién podra requerir del informe
técnico de la Fiscalia Nacional Econdmica, la que debera remitir dicho
informe a mas tardar dentro del plazo de 90 dias de solicitado por la
Comision.”.

NuUmero 7)
Reemplaza el articulo 52 por el siguiente:

“Es contrario a la presente ley la manipulacion de
precios, entendiendo por tal aquella accién que se efectla con el objeto de
estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios de valores de oferta
publica.

Quedaran exceptuadas de la prohibicién
establecida en el inciso precedente aquellas actuaciones que, cumpliendo
con los requisitos que establezca la Comision para el Mercado Financiero
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mediante normas de caracter general, tengan por objeto fomentar la liquidez
o profundidad del mercado.”.

Ndmero 8)

Modifica el articulo 59 (que establece penas de
presidio menor en su grado medio a presidio mayor en su grado minimo,
para las conductas que describe), mediante tres literales.

Letra a)
Reemplaza el literal d) por el siguiente:

“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
manifestado su opinién, certificacion, dictamen o informe, respecto de una
entidad sujeta a la fiscalizacion de la Comision.

Sufrirdn la misma pena quienes presten servicios
en una empresa de auditoria externa que alteren, oculten o destruyan
informacion de una entidad auditada, con el objeto de lograr un dictamen
falso acerca de su situacion financiera.”.

Letra b)
Modifica la letra f) en el siguiente sentido:

i) Reemplaza la expresion “y gerentes”, por la
frase “, gerentes y ejecutivos principales”.

i) Reemplaza la frase “las Superintendencias de
Valores y Seguros o de Bancos e Instituciones Financieras en su caso”, por
la expresion “la Comision”.

Letra c)
Agrega el siguiente literal h), nuevo:

“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 administracion de las entidades por ellos administradas, o a quienes
realicen la auditoria externa o clasificacion de riesgo de la misma, en su
caso.”.

Nidmero 9)
Modifica, por medio de dos literales, el articulo 60

(que establece penas de presidio menor, en cualquiera de sus grados, para
las conductas que sefiala).
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Letra a)

Intercala en el literal b), entre las expresiones
“agentes de valores” y la conjuncién “0”, la siguiente frase: “, empresas de
auditoria externa”.

Letra b)
Modifica el literal d) en el siguiente sentido:

i) Intercala, entre la expresion “clasificadoras” y la
coma, la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria externa”.

i) Intercala, entre la palabra “clasificados” y la
frase "y revele”, la expresién: “o auditados”.

Ndmero 10)

Modifica, a través de dos literales, el articulo 63
(relativo a los emisores de valores en estado de insolvencia).
Letra a)

Agrega, en el inciso primero, a continuacion del
punto y aparte (.), que pasa a ser punto seguido, la siguiente frase:

“Para efectos de lo dispuesto en el presente
inciso, se presumird que un emisor ha caido en estado de insolvencia
cuando se hubiere iniciado un proceso concursal de liquidacién en virtud de
lo dispuesto en el capitulo IV de la ley N° 20.720, que sustituye el régimen
concursal vigente por una ley de reorganizacion y liquidacion de empresas y
personas, y perfecciona el rol de la Superintendencia del ramo. En el caso de
las empresas bancarias, se procedera de conformidad a lo dispuesto en
decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija
el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos
y otros cuerpos legales que se indican.”.

Letra b)
Reemplaza, en el inciso segundo, la expresion
“Los administradores”, por la frase “Los directores, administradores, y
ejecutivos principales”.
NuUmero 11)
Por medio de tres literales, modifica el articulo 65
(relativo a la publicidad, propaganda y difusion que lleven a cabo los

emisores de valores).

Letra a)
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Elimina, en el inciso segundo, la frase “y no
podran difundirse si no hubieren sido previamente remitidos al registro de
valores”.

Letra b)

Intercala un inciso tercero, nuevo, pasando su
actual inciso tercero a ser el cuarto, del siguiente tenor:

“La informacion que se entregue tanto a los
inversionistas como al publico general que contenga recomendaciones para
adquirir, mantener o enajenar valores de oferta publica o que implique la
definicion de precios objetivos, debera cumplir con los requisitos que,
mediante una norma de caracter general, establezca la Comision para el
Mercado Financiero, tanto en materia de difusion de conflictos de intereses
como en lo relativo a los conocimientos y experiencia profesional de los
responsables de dicha informacion.”.

Letra c)

Elimina, en el actual inciso tercero, que ha pasado
a ser cuarto, la expresion “los incisos”, la primera vez que aparece.

Numero 12)

Modifica, a través de dos literales, el articulo 79
(que indica quienes no podran inscribirse en el Registro de Entidades
Clasificadoras de Riesgo).

Letra a)

Reemplaza, en el literal b), la frase “por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras o por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por “por
infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de
Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley
General de Bancos y de otros cuerpos legales que se indican o por la
Superintendencia de Pensiones”.

Letra b)

Reemplaza, en el literal d), la frase “las
Superintendencias de Valores y Seguros, de Bancos e Instituciones
Financieras y de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la frase “la
Comision y la Superintendencia de Pensiones”.

NuUmero 13)

Modifica, por medio de dos literales, el inciso
primero de su articulo 92 (que encarga a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras, previa consulta con la Superintendencia de
Pensiones), la determinacion de los procedimientos de clasificacion).
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Letra a)

Reemplaza la frase “La Superintendencia o la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras en los casos del
articulo 94, previa consulta entre ellas y con la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la frase “La Comision, en los
casos del articulo 94, previa consulta entre ella y la Superintendencia de
Pensiones”.

Letra b)

Reemplaza la  expresion  “la  respectiva
Superintendencia”, por “la Comision”.

NUmero 14)

Modifica, mediante tres literales, el articulo 241
(que sefiala quienes no podran ser socios de una empresa de auditoria).

Letra a)

Reemplaza, en la letra a), la frase “de la
Superintendencia y de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras y de Pensiones”, por la frase “de la Comision y de la
Superintendencia de Pensiones”.

Letra b)

Reemplaza, en la letra b), la palabra
“Superintendencia” por la palabra “Comisién”.

Letra c)

Reemplaza, en la letra c), la expresion
“Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras”, por la frase
“Comision, por infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y
concordado de la Ley General de Bancos y de otros cuerpos legales que se
indican”.

Articulo segundo

Introduce, mediante diez numerales (15) a 24)),
enmiendas a la ley N° 18.046, sobre Sociedades Anonimas.

NuUmero 15)
Reemplaza la expresion “Superintendencia de

Valores y Seguros”, por la expresion “Comisién para el Mercado Financiero”,
todas las veces que aparece en la ley, con excepcion de su Titulo XV.
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NuUmero 16)

Reemplaza la expresion “Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces que aparece en la ley, con excepcion de su Titulo XV.

NuUmero 17)

Reemplaza la expresion “Superintendencia”, por la
palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con excepcion de
los articulos 130, 131 y su Titulo XV.

NuUmero 18)

Modifica, mediante dos numerales, el inciso
primero de su articulo 45 (relativo a causales de presuncion de culpabilidad
de los directores de sociedades anénimas).

Letra a)

Sustituye, en sus numerales 1y 2, el punto y coma
por un punto.

Letra b)

Agrega el siguiente numeral 4, nuevo:

“4) Si se aprobaren operaciones en contravencion
a lo dispuesto en el articulo 44 o el titulo XVI de la presente ley, en su caso.”.

Nidmero 19)

Se vale de cuatro literales para modificar el
articulo 50 bis (relativo a ciertas obligaciones que deben cumplir las
sociedades anonimas abiertas).

Letra a)
Modifica el inciso tercero en el siguiente sentido:
i) Reemplaza el primer parrafo, por el siguiente:

“La Comisién podra, mediante norma de caracter
general, sefialar los requisitos y condiciones que deben cumplir los directores
para ser considerados como directores independientes. Sin perjuicio de lo
anterior, no se considerara independiente a quienes se hayan encontrado en
cualquier momento dentro de los Ultimos dieciocho meses, en alguna de las
siguientes circunstancias:”.

i) Agrega en el numeral 1), a continuacién del
punto y aparte (.), que pasa a ser seguido, la siguiente frase:
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“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, la
Comision podra establecer, mediante norma de caracter general, los criterios
para determinar lo que se entendera por naturaleza o volumen relevante.”.

Letra b)

Elimina, en el inciso quinto, la frase “La infraccion
al literal iii) no invalidara su eleccion ni los hard cesar en el cargo, pero
obligard a responder de los perjuicios que su falta de veracidad o
incumplimiento pueda causar a los accionistas.”.

Letra c)

Elimina, en el inciso séptimo, la frase “o su
designacion como director en una o mas filiales de la sociedad, en cuanto los
directores de dichas entidades no sean remunerados”.

Letra d)

Intercala el siguiente numeral 4, nuevo, a su inciso
octavo, pasando el actual numeral 4 a ser 5 y asi sucesivamente:

“4) Proponer al directorio una politica general de
manejo de conflictos de interés, y pronunciarse acerca de las politicas
generales de habitualidad establecidas de conformidad a lo dispuesto en el
articulo 147.”.

Nidmero 20)

Agrega el siguiente inciso final, nuevo, al articulo
86 (relativo a las sociedades filiales)

“La Comision podra requerir la informacion que
considere pertinente para efectos de fiscalizar el cumplimiento de las
disposiciones de la presente ley a las sociedades filiales de una sociedad
anonima abierta, sin importar su forma juridica. El incumplimiento en la
entrega de la informacion asi requerida podra ser sancionado por la
precitada Comision de conformidad a lo dispuesto en el titulo Il del decreto
ley N° 3.538 del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado por la ley N°
21.000.”".

Numero 21)
Intercala el siguiente articulo 92 bis, nuevo:
“Articulo 92 bis.- El directorio de la sociedad matriz
de una sociedad fiscalizada por la Comision, debera establecer y difundir una
politica general de eleccién de directores en sus sociedades filiales, la que
debera contener las menciones minimas que al efecto establezca la
Comision, mediante norma de carécter general.”.

NuUmero 22)
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Reemplaza, en el articulo 137 bis, la palabra
“Superintendencia” por la palabra “Comisién”.

NuUmero 23)

Modifica, mediante dos literales, el articulo 147
(relativo a operaciones con partes relacionadas).

Letra a)

Reemplaza el literal b) del inciso segundo, por el
siguiente:

“b) Aquéllas que, conforme a la politica de
operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias en
consideracion al giro social. El acuerdo que establezca estas politicas 0 su
modificacion debera contar con el pronunciamiento del Comité de Directores
y sera informado a la Comisién como hecho esencial cuando corresponda.

La politica de operaciones habituales a que se
refiere el presente literal deberd contener las menciones minimas que
establezca la Comisibn mediante una norma de caracter general, y
mantenerse permanentemente a disposicion de los accionistas en las
oficinas sociales y en el sitio web institucional de las sociedades que cuenten
con tales medios.

Con todo, la politica referida precedentemente no
podra autorizar la suscripcion de actos o contratos que comprometan mas
del 10% del activo de la sociedad.”.

Letra b)
Agrega el siguiente inciso final, nuevo:

“Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos
precedentes, la Comision podra requerir que las sociedades difundan a los
accionistas y al publico general el detalle de las operaciones con partes
relacionadas que hubieren sido realizadas. Dicha difusion se llevara a cabo
en la forma, plazo, periodicidad y condiciones que establezca la referida
Comision mediante norma de caracter general.”.

NuUmero 24)

Intercala en el articulo 149 (que hace aplicables
las disposiciones del titulo XVI de la ley a las sociedades an6nimas abiertas
y a sus filiales), entre la frase “seran aplicables” y la palabra “tanto”, la frase
“, sin perjuicio de las demas disposiciones de la presente ley,”".

Articulo tercero

Es del siguiente tenor:
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“Articulo tercero.- La prestaciéon 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 inversiébn en instrumentos
financieros de cualquier especie. Quedaran excluidos de la obligacion de
inscripcidon 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, los
administradores de cartera fiscalizados por la Comision para el Mercado
Financiero.

La prestacion de servicios de asesoria de
inversion estara sometida a la fiscalizacion de la Comision para el Mercado
Financiero, la que dispondra de todas las facultades que le confiere el
decreto ley N° 3.538 del Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado por la
ley N° 21.000 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
s6lo podran prestar servicios mientras se encuentren registrados en él. Dicho
registro estara permanentemente a disposicion del publico a través de su
sitio web institucional.

La precitada Comisidn, por norma de caracter
general, establecera los requisitos de inscripcion en el Registro, los casos y
procedimiento de cancelacién y suspenso del Registro y, en caso que lo
estime necesario para el adecuado funcionamiento del mercado financiero,
determinara las exigencias que deberan cumplir los asesores de inversion en
materia de solvencia, gestion de riesgos, idoneidad y conducta. Asimismo,
determinara la informacion minima que los asesores de inversion deberan
proporcionar al publico general y a la propia Comision. Con todo, la Comision
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 aquéllas relativas a quienes los
presten.
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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 inversidon 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 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;
0

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, de 1980, modificado por
la ley N° 21.000.".

Articulo cuarto

Introduce, mediante trece numerales ((25) a 37)),
modificaciones al decreto ley 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo y
Prevision Social, que establece nuevo sistema de pensiones:
NuUmero 25)

Modifica, a través de tres literales, el articulo 25
(que establece la prohibiciobn de que cualquier persona que no se haya
constituido como tal conforme a la ley, pueda arrogarse la calidad de
Administradora de Fondos de Pensiones).

Letra a)
Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “las
penas que contempla el articulo 3° del decreto ley N° 280, de 1974” por la

frase “la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio”.

Letra b)
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Modifica el inciso quinto, en el siguiente sentido:
i) Elimina la frase “de Administradoras de Fondos”.

i) Sustituye la frase “de la Fiscalia Nacional
Econdmica para que ésta” por la frase “del Ministerio Publico para que éste”.

Letra c)

Elimina, en el inciso sexto la expresion “de
Administradoras de Fondos”.

NUmero 26)

Modifica el articulo 61 bis (relativo a la posibilidad
de optar por una modalidad de pensién), por medio de tres literales.

Letra a)

Reemplaza, en el inciso noveno, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros” por la expresion “la
Superintendencia de Pensiones”.

Letra b)

Reemplaza el inciso décimo cuarto por el
siguiente:

“Respecto de los fondos efectivamente
traspasados desde la cuenta de capitalizacion individual del afiliado, las
Compaifiias de Seguros de Vida s6lo podran pagar, directa o indirectamente,
a los intermediarios; agentes de ventas o a los asesores previsionales que
intervengan en la comercializacion de rentas vitalicias, una comisién o
retribucién que no podra ser superior a aquella tasa maxima fijjada como un
porcentaje de dichos fondos. Las referidas comisiones maximas seran fijadas
mediante decreto supremo emitido conjuntamente por el Ministerio de
Hacienda y el Ministerio del Trabajo y Previsién Social, el cual podra
distinguir la comisidbn maxima a pagar a un agente de ventas de la Compafia
de Seguros, de un asesor previsional. Asimismo, el referido decreto supremo
podra establecer comisiones diferenciadas segun el saldo destinado a
pension. Mientras no se modifiqguen las referidas comisiones maximas
vigentes mediante la dictacion de un decreto supremo en los términos
regulados en el presente inciso, los guarismos que se encuentren en
aplicacion mantendran su vigencia.”

NuUmero 27)
Elimina, en el articulo 98 bis (que encarga a las

Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros), la frase “de los
Asesores Previsionales a que se refiere el Titulo XVII de la presente ley”.
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NuUmero 28)

Modifica, a través de dos literales, el articulo 171
(relativo al objeto de la asesoria previsional).

Letra a)

Reemplazase, en el inciso primero, la oracién
“Dicha asesoria comprendera ademas la intermediacion de seguros
previsionales” por la oracion “Dicha asesoria comprenderd ademas las
recomendaciones no personalizadas o realizadas al publico o a sectores
especificos de él, respecto de las citadas materias”.

Letra b)

Intercala el siguiente inciso segundo, nuevo,
pasando el actual inciso segundo a ser tercero:

“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, se
considerard como asesoria previsional toda aquella que se preste en forma
remunerada.”.

NuUmero 29)

Por medio de dos literales, modifica el articulo
172.

Letra a)

Modifica el inciso primero en el siguiente sentido:

i) Reemplaza la frase “mantendran en forma
conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros” por
“mantendra la Superintendencia de Pensiones”.

i) Sustituye la frase “dicten conjuntamente las
mencionadas Superintendencias” por “dicte la mencionada
Superintendencia”.

Letra b)

Agrega el siguiente inciso segundo, nuevo:

“La referida Superintendencia podra establecer
requisitos diferenciados para los asesores previsionales o entidades de
asesoria previsional en funcién del tipo de asesoria previsional que presten.”.

Ndmero 30)
Reemplaza los incisos segundo y tercero del

articulo 173 (que se refiere a las entidades de asesoria previsional y
determina su objeto), por los siguientes:
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“Las Entidades de Asesoria Previsional y los
Asesores Previsionales deberan acreditar ante la Superintendencia de
Pensiones la constitucion de una garantia mediante boleta 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 y, 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 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.”.

Ndmero 31)

Reemplaza el inciso segundo del articulo 174 (que
da cuenta de los requisitos que deben cumplir los socios, administradores y
representantes legales de las entidades de asesoria previsional), 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)
del inciso precedente en funcion del tipo de actividad de asesoria previsional
gue desempefie 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.”.

NuUmero 32)

Mediante dos literales, modifica el articulo 175
(relativo a las personas o entidades que hayan acreditado el cumplimiento de
los requisitos para ejercer la actividad de asesoria previsional).
Letra a)

Reemplaza, en el inciso primero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictaran una
resolucién conjunta”, por la frase “la Superintendencia de Pensiones dictara
una resolucién”.

Letra b)
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Sustituye, en el inciso segundo, la frase
“determinen las Superintendencias antes mencionadas”, por la frase
“determine la Superintendencia de Pensiones”.

NuUmero 33)

Modifica, a través de dos literales, el articulo 176
(relativo, en general, al régimen de responsabilidad de las entidades de
asesoria previsional y de los asesores previsionales).

Letra a)

Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “de las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que para ello
estaran investidas de las facultades establecidas en esta ley, en el decreto
con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, segun
corresponda, y en sus respectivas leyes organicas” por la frase “de la
Superintendencia de Pensiones, la que para ello estara investida de las
facultades establecidas en esta ley y en su ley organica”.

Letra b)

Sustituye, en el inciso cuarto, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que tendran”
por la frase “la Superintendencia de Pensiones, la que tendra”.

NuUmero 34)

Modifica el articulo 177 (que se refiere a la

cancelacion por revocacidon o eliminacion del Registro de Asesores
Previsionales), por medio de cuatro literales.

Letra a)

Reemplaza el literal b) del inciso primero, por el
siguiente:

“b) En el caso que no mantengan vigente la boleta
de garantia o el seguro referido en el articulo 173.”.

Letra b)

Sustituye, en el inciso segundo, la frase “las

Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros conjuntamente” por
la frase “la Superintendencia de Pensiones”.
Letra c)

Reemplaza, en el inciso tercero, la frase “las

Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictardn
conjuntamente” por la frase “la Superintendencia de Pensiones dictara”.
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Letra d)
Agrega el siguiente inciso final, nuevo:

“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.”.

Nidmero 35)

Reemplaza, en el inciso primero del articulo 178
(relativo al contrato de prestacion de servicios entre la entidad de asesoria
previsional o el asesor previsional, y el afiliado), la frase “dictardn en forma
conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros” por la
siguiente frase “dictara la Superintendencia de Pensiones”.

Nidmero 36)
Modifica, mediante tres literales, el inciso tercero
del articulo 179 (relativo al pago de honorarios por parte de los afiliados
beneficiarios de pension).

Letra a)

Reemplaza la expresion “el 2%”, por la expresion
el “1,5%".

Letra b)

Elimina la frase “, con exclusion de aquellos que
eran susceptibles de ser retirados como excedente de libre disposicion,”.

Letra c)

Reemplaza la expresion “UF”, por la expresion
“unidades de fomento”.

NuUmero 37)

Reemplaza el inciso primero del articulo 180 por el
siguiente:

“Articulo 180.- Ninguna persona natural o juridica
gue no se encontrare inscrita en el registro a que se refiere el articulo 172
podra arrogarse la calidad de entidad de asesoria previsional o de asesor
previsional. Podran ser sancionados con multas de 20 hasta 200 unidades
tributarias mensuales quienes actuaren como entidad de asesoria previsional
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0 COMO asesores previsionales sin estar inscritos en el citado registro, o cuya
inscripcion hubiere sido suspendida o eliminada, y los que a sabiendas les
faciliten los medios para hacerlo. De la aplicacion de estas multas, podra
reclamarse en la forma establecida en el articulo 94, N° 8. Asimismo, les
seran aplicables, en lo que corresponda, los incisos segundo, cuarto, quinto,
sexto y final del articulo 25.”.

Articulo quinto

Introduce, por medio de tres numerales (38) a
40)), modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del
Ministerio de Hacienda, sobre Comparfiias de Seguros, Sociedades
Andnimas y Bolsas de Comercio.

NuUmero 38)
Modifica el articulo 45 (que faculta a la autoridad
para sancionar a agentes de ventas y corredores de seguros), por medio de
dos literales.

Letra a)

Reemplaza la palabra “Superintendencia” por
“Comision para el Mercado Financiero”.

Letra b)
Reemplaza la frase “articulo 28 del decreto ley N°
3.538, de 1980”, por la frase “articulo 37 del decreto ley N° 3.538 del
Ministerio de Hacienda, de 1980, modificado por la ley N° 21.000".

Ndmero 39)

Modifica, a través de tres literales, el articulo 57
(que define las categorias de agentes de ventas y corredores de seguros).

Letra a)
Reemplaza, en el inciso tercero, la expresion
“Superintendencia o la entidad aseguradora, segun se determine mediante
norma de caracter general” por “Comision para el Mercado Financiero”.

Letra b)

Reemplaza, en el inciso séptimo, la palabra
“Superintendencia”, por la expresiéon “Comisién para el Mercado Financiero”.

Letra c)

Reemplaza, en el inciso décimo, la palabra
“Superintendencia”, por la expresion “Comision para el Mercado Financiero”.
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Numero 40)
Intercala el siguiente articulo 57 bis, nuevo:

“Articulo 57 bis.- Los agentes de venta de rentas
vitalicias descritos en esta ley, seran inscritos por la compafiia de seguros a
la que pertenezcan en el registro especial que llevara la Comision para el
Mercado Financiero. Tanto para su inscripcion como para la mantencién en
dicho registro, estos agentes deberan cumplir con los requisitos de las letras
a), b) y c) del articulo 58 y no registrar las inhabilidades sefialadas en el
articulo 44 bis de esta ley, acreditados en la forma y con los documentos y
certificaciones que establezca la Comisiébn para el Mercado Financiero
mediante norma de caracter general. Los agentes que dejen de cumplir
cualquiera de estos requisitos, o dejen de presar servicios a una compariia
de seguros, seran eliminados del registro.”.

Articulo sexto

Modifica, a través de tres numerales (41) a 43)), la
ley N° 19.913, que crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica diversas
disposiciones en materia de lavado y blanqueo de activos.

NuUmero 41)

Modifica el articulo 2 (que establece las
atribuciones de la UAF), agregando al literal f) del inciso primero el siguiente
parrafo segundo, nuevo:

“Para efectos de lo dispuesto en el parrafo
precedente, la Unidad de Andlisis Financiero podra evaluar la ejecucién de la
ley y la normativa aplicable por parte de las personas descritas
precedentemente, aplicando un enfoque basado en riesgos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo. Asimismo, supervisara la adecuada
gestion de dichos riesgos. Con este fin, la Unidad de Andlisis Financiero
podra requerir todos los datos y antecedentes que le permitan llevar a cabo
dicha labor, asi como aprobar matrices de riesgo generales para los sectores
econdmicos sefialados en el inciso primero del articulo 3 de la presente ley.
La informacion entregada a la Unidad de Andlisis Financiero, asi como la
evaluacion de los antecedentes y su utilizacion durante el proceso de
fiscalizacion, tendran el caracter de informacién reservada.”.

NuUmero 42)
Intercala el siguiente articulo 22 bis, nuevo:

“Articulo 22 bis.- Tratandose de hechos u
omisiones constitutivos de infracciones leves, la Unidad de Analisis
Financiero no podra iniciar un procedimiento administrativo para aplicar las
sanciones previstas en este titulo, luego de tres afios de cometidas, plazo
gue se interrumpira con la notificacion de la formulacion de cargos respecto
de los hechos u omisiones constitutivas de éstas.
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Tratandose de hechos u omisiones constitutivos
de infracciones menos graves y graves, dicho plazo sera de 5 afos, el que
se interrumpira con la notificacion de la formulacién de cargos respecto de
los hechos u omisiones constitutivas de éstas.”.

NuUmero 43)

Intercala en el literal a) de su articulo 27 (que
establece las conductas sancionables con presidio mayor en sus grados
minimo a medio y con multa), entre las frases “mercado de valores;” y “en el
Titulo XVII”, la siguiente frase: “en el inciso primero del articulo 39 y”.

ARTICULOS TRANSITORIOS

Articulo primero transitorio

Es del siguiente tenor:

“Articulo primero transitorio.- Las modificaciones
contenidas en los numerales 2), 12), 13) y 14) del articulo primero que
modifica la ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, y la modificacion
contenida en el numeral 16) del articulo segundo que modifica 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 respectivo decreto con fuerza de ley.”.

Articulo segundo transitorio

Prescribe lo siguiente:

“Articulo segundo transitorio.- Las modificaciones
contenidas en el numeral 6) del articulo primero de la presente ley, que
modifican 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.”.

Articulo tercero transitorio
Su contenido es el que sigue:

“Articulo tercero transitorio.- Las regulaciones
contenidas en el articulo tercero de la presente ley comenzaran a regir 90
dias después de dictada la normativa respectiva por la Comision para el
Mercado Financiero. Dicha normativa deberd ser dictada por la precitada
Comision dentro de los doce meses siguientes a la publicacion de la
presente ley.”.

Articulo cuarto transitorio

Es del siguiente tenor:
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“Articulo cuarto transitorio.- Las modificaciones
contenidas en el literal ii) de la letra b) del numeral 25) y en los numerales
26), 27), 29), 30), 31), 32), 33), 34) y 35), que el articulo cuarto de la
presente ley introduce al decreto ley N° 3.500, 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 décimo tercer mes posterior a
la publicacion de la presente ley.”.

Articulo quinto transitorio

Ordena lo que sigue:

“Articulo quinto transitorio.- Las personas o
entidades que de acuerdo a lo dispuesto en el numeral 28) del articulo cuarto
de la presente 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 del décimo
tercer mes posterior a la publicacion de la presente ley.

Articulo sexto transitorio

Prescribe lo siguiente:

“Articulo sexto transitorio.- Las modificaciones que
el articulo quinto de la presente ley introduce al decreto con fuerza de ley N°
251, de 1931, comenzaran a regir sesenta dias después de dictada la
normativa respectiva por la Comision para el Mercado Financiero. Dicha
normativa debera ser dictada por la precitada Comision dentro de los doce
meses siguientes a la publicacion de la presente ley.”.

Articulo séptimo transitorio

Es del siguiente tenor:

“Articulo séptimo transitorio.- Los procedimientos
sancionatorios, iniciados con anterioridad a la fecha de entrada en vigencia
del articulo cuarto de esta ley, por la Superintendencia de Valores y Seguros,
o la Comision para el Mercado Financiero, segun corresponda, ya sea de
forma independiente, o en conjunto con la Superintendencia de Pensiones,
seguiran tramitdndose conforme a las normas vigentes a la fecha de
iniciacion de los mismos.”.

Cabe sefalar que, previo a la votacién de la
indicacion numero 1 bis sustitutiva, el Ejecutivo hizo presente la necesidad
de realizar otras enmiendas en los articulos primero y segundo, tendientes a
precisar y uniformar las referencias a las superintendencias y a la Comision
gue alli se formulan.
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Del mismo modo, en relacion con efectuar
modificaciones a lo propuesto en el articulo cuarto transitorio, en el siguiente
sentido:

- Incluir, en la transitoriedad que alli se sefiala, el
numeral 25) completo, y no solo la referencia al literal ii) de la letra b) del
numeral 25) del articulo cuarto, que introduce enmiendas al decreto con
fuerza de ley N° 3.500, de 1980. Ello, toda vez que, para efectos de una
debida coherencia, se requiere que la modificacion que establece la pena de
presidio menor en sus grados minimo a medio (en reemplazo de la referencia
al articulo 3° del decreto ley N° 281, de 1974), comience a regir en la misma
fecha que lo hara el reemplazo del Ministerio Publico, en lugar de la Fiscalia
Nacional Econdmica, para efectos del inicio de las pertinentes acciones
penales.

- Incluir en dicha transitoriedad, asimismo, la letra
b) del nimero 36) del articulo cuarto, en atencién a que, al igual que el
numeral 26) del mismo articulo, posibilitan la inclusion de los fondos que eran
susceptibles de ser retirados como excedente de libre disposicion, para
efectos de célculo de la comisién a pagar a agentes de ventas 0 asesores
previsionales.

Puesta en votacion la indicacion nimero 1 bis,
sustitutiva del Ejecutivo, en la sesiéon celebrada el dia 15 de enero de
2019, fue aprobada por la unanimidad de los miembros presentes de la
Comision, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

Dicha unanimidad estuvo por aprobar las
sugerencias realizadas por el Ejecutivo en relacion con el articulo
cuarto transitorio, asi como otra serie de enmiendas formales a lo largo
del articulado del proyecto.

En consecuencia, la indicacion numero 1 bis,
sustitutiva del Ejecutivo, fue aprobada con modificaciones.

INDICACIONES DE ORIGEN PARLAMENTARIO

Respecto del articulado aprobado en general por
el Senado, fueron formuladas, por ex Senadores y por Senadores en
ejercicio, las indicaciones niumeros 1 A, 2,2A,3,4,4A,4B,5,5A,5B,6,6
A 7,8,9 10,11, 11 A,11 B, 12,13y 14.

Articulo 1°

Fue objeto de las indicaciones numeros 1 A, 2, 2
A 3,44A,4B,55A,5B,6,6A,7,8y09.

La indicacion numero 1 A, del Honorable
Senador sefior Guillier, para sustituir el actual nimero 1) del articulo 1 del
proyecto, por el siguiente:
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“1) Agrégase el siguiente articulo 34 bis, nuevo:,

“Articulo 34 bis.- Los directores, administradores,
gerentes, ejecutivos y toda persona que intervenga en intermediacion de
valores de conformidad a esta ley deberan denunciar a la Comisién de
Mercado Financiero y a la autoridad competente cualquier infraccion a la
presente ley, dentro de las veinticuatro horas siguientes a que la infraccidon
haya llegado a su conocimiento.

Las personas sefaladas que incumplieren la
presente obligacidbn seran sancionadas con una multa que va desde las
50.000 a 500.000 unidades tributarias mensuales. Asimismo, se cancelara al
infractor y, en su caso, a la persona juridica donde desempefie sus labores,
la inscripcion a la que se refiere el articulo 26.”.

Puesta en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacién fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 2, del Honorable ex
Senador sefior Tuma, para contemplar el siguiente numeral, nuevo, en el
articulo 1°:

“...) Reempléazase el inciso segundo del articulo 44
bis por el siguiente:

“Las bolsas de valores deberan convenir sistemas
de comunicacion, informacion, entrega de dineros y titulos; con uniformidad
de procedimientos a través de la implementacion de un sistema de
interconexidn obligatoria, con calce vinculante y automatico a fin de facilitar el
cierre de operaciones entre corredores de distintas bolsas, permitiendo al
publico inversionista la mejor ejecucion de sus 6rdenes e instando por la
existencia de un mercado equitativo, competitivo, ordenado 'y
transparente.".”.

Cabe sefialar que el articulo 44 bis se refiere a los
sistemas de comunicacion e informacién que deben mantener las bolsas de
valores.

En relacion con esta indicacion, la entonces
Subsecretaria de Hacienda, sefiora Macarena Lobos, sefal6 que se
inserta en el contexto del debate acerca de la interconexion de las bolsas de
valores, respecto del cual el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia
efectud, el afio 2016, una proposicién normativa.

Manifestd que, en términos generales, el Ejecutivo
comparte el contenido de dicha proposicion, sin perjuicio de lo cual
subsisten, mas all4 de la sola autorizacion de dicha interconexion, al menos
dos cuestiones que revisten una complejidad mayor: garantizar la forma en
gue se lleva a cabo la interconexion y, especialmente, como se tarifica. Por lo
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mismo, el contenido de una propuesta de solucion regulatoria se encuentra
aun en etapa de estudio, si bien se espera que, en un futuro cercano, pueda
ser presentada.

El Honorable Senador seior Pizarro manifesto
gue habiendo una recomendaciéon precisa por parte del TDLC, no resulta
comprensible que aun no se aborde legislativamente la situacion de las
bolsas de valores, que se arrastra ya por cierto espacio de tiempo.

Sefiald que si existen dudas acerca de cémo
acometer la implementacion técnica o la tarificacion, por ejemplo, una
alternativa es analizar las propuestas que los propios actores sectoriales
puedan realizar.

El Honorable Senador sefior Garcia coincidio
con el planteamiento del Senador sefior Pizarro, maxime teniendo en cuenta
gue el planteamiento de la judicatura sectorial es que debe darse igualdad de
trato y abrir la competencia entre los actores de ese especifico sector.

La entonces asesora de Mercado de Capitales
del Ministerio de Hacienda, sefiora Lyon, precisO que hasta muy
recientemente, efectivamente estaba presente el problema de la
mutualizacion de las bolsas de valores. La de Santiago, en particular, exigia
gue los corredores tuvieran una accion para poder participar en el mercado; y
los corredores, por su parte, tenian incentivos para transar soélo en ella, por
tratarse de la bolsa mas antigua, mas liquida y en la que mas valores se
transan. Por el contrario, la Bolsa Electronica no exigia la tenencia de una
accién para permitir transacciones.

No obstante, agreg0, la Bolsa de Santiago se
desmutualizé por si sola, o que ha significado que la principal barrera a la
competencia en el mercado ha dejado de existir y que esté teniendo lugar, en
estos momentos, un proceso de adecuacion de los precios.

Puesta en votaciéon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacién nimero 2 se dio por aprobada
con modificaciones, con el texto del numeral 6) del articulo primero de
la indicacion numero 1 bis, sustitutiva del Ejecutivo. Lo fue por la
unanimidad de los miembros presentes de la Comisién, Honorables
Senadores seiiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 2 A, del Honorable
Senador sefior Bianchi, para reemplazar el numeral 1) del articulo 1°, por el
siguiente:

“1) Reemplécese en el inciso segundo del articulo
52 la frase “y Uunicamente para llevar adelante una oferta publica de valores
nuevos o de valores anteriormente emitidos y que no habian sido objeto de
oferta publica” por lo siguiente: “, y uUnicamente por entidades que se
encuentren inscritas en un registro publico que se lleve para tal efecto. La
Comision para el Mercado Financiero fijara los requisitos para ingresar y
mantenerse en tal registro, ademas de establecer la forma como tales
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entidades le deban informar periédicamente sobre las actividades de
estabilizacion que realicen.”.

Puesta en votacidon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacion namero 3, del Honorable Senador
sefior Garcia, para reemplazar el literal d) que propone la letra a) del nimero
2), por el siguiente:

“d) Los socios y empleados de empresas de
auditoria externa que, habiendo participado directamente de la auditoria y
actuando maliciosamente, emitan un dictamen falso 0 entreguen
antecedentes falsos al socio encargado de la auditoria, respectivamente,
sobre la situacion financiera de una sociedad sujeta a la fiscalizacion de la
Superintendencia.”.

La indicacibn numero 4, del Honorable ex
Senador sefor Horvath, para sustituir dicha letra d) por el que sigue:

“d) Los socios, empleados y asesores de
empresas de auditoria externa que, habiendo participado directamente de la
auditoria, dictaminen en forma maliciosamente falsa o entreguen a sabiendas
antecedentes falsos, en su caso, sobre la situacion financiera de una
sociedad sujeta a la fiscalizacion de la Superintendencia.”.

La indicacion numero 4 A, del Honorable
Senador sefior Bianchi, para reemplazar, también en la letra d), la expresion:
“dictaminen falsamente” por lo siguiente: “dictaminen de manera
maliciosamente falsa”.

Puestas en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, las indicaciones numeros 3, 4y 4 A se dieron
por aprobadas con modificaciones, con el texto del literal a) del numeral
8) del articulo primero de la indicaciéon numero 1 bis, sustitutiva del
Ejecutivo. Lo fueron por la unanimidad de los miembros presentes de la
Comisién, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacion numero 4 B, del Honorable
Senador sefior Bianchi, para intercalar en el literal h) propuesto por la letra b)
del nimero 2), entre las expresiones: “maliciosamente falsas” y “al directorio”
lo siguiente: “a la junta de accionistas,”.

Puesta en votaciéon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
seiiores Coloma, Garcia y Letelier.
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La indicaciobn numero 5, del Honorable ex
Senador sefior Horvath, para contemplar la siguiente letra nueva en el
numeral 2):

“...) Incorpdrase el siguiente literal i):

“I) Las personas que entreguen a los inversionistas
o al publico general recomendaciones de inversion en forma maliciosa, y sin
cumplir con los requisitos establecidos por la Superintendencia conforme lo
dispuesto en el articulo 65 de la presente ley.".”.

Puesta en votacidon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion numero 5 se dio por aprobada
con modificaciones, con el texto del articulo tercero de la indicacién
numero 1 bis, sustitutiva del Ejecutivo. Lo fue por la unanimidad de los
miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores sefores
Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 5 A, del Honorable
Senador sefior Bianchi, para agregar una letra nueva en el numeral 5), del
siguiente tenor:

“...) En el inciso primero, agréguese a
continuacion del punto (.) ubicado después de la expresion “estado de
insolvencia” lo siguiente: “Lo anterior, salvo autorizacion expresa otorgada
por la Comisién para el Mercado Financiero mediante resolucién fundada.”.

Puesta en votacidon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 5 B, del Honorable
Senador sefor Bianchi, para eliminar la letra a) del numero 6).

Puesta en votacidon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 6, del Honorable ex
Senador sefior Tuma, para agregar al inciso tercero propuesto por la letra b)
del numero 6), la siguiente oracion final: “Sin perjuicio de lo anterior, todo
aguel que realice recomendaciones de inversion a inversionistas o al publico
en general, debera siempre hacerlo actuando en el mejor interés del receptor
de la recomendacion y comunicandole previamente todo potencial conflicto
de interés en relacion a las recomendaciones que realice.”.

Puesta en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion numero 6 se dio por aprobada
con modificaciones, con el texto del articulo tercero de la indicacién
numero 1 bis, sustitutiva del Ejecutivo. Lo fue por la unanimidad de los
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miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores sefores
Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 6 A, del Honorable
Senador sefior Bianchi, para reemplazar la letra b) del numeral 6), por la
siguiente:

“b) Intercalese el siguiente inciso tercero nuevo,
pasando el actual inciso tercero a ser cuarto: “Sélo se podra entregar a los
inversores o0 al publico en general informacibn que contenga
recomendaciones de inversion, por personas que cuenten con una
autorizacion otorgada por la Comisién de Mercado Financiero a partir de los
requisitos y procedimientos que fije mediante norma de caracter general. En
todo evento, cuando exista un conflicto de interés que afecte a los
responsables de la referida informacion, éste se debera explicitar claramente
junto con la respectiva recomendacién de inversion.”.

Puesta en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion namero 6 A se dio por aprobada
con modificaciones, con el texto de la letra b) del numeral 11) del
articulo primero de la indicacion numero 1 bis, sustitutiva del Ejecutivo.
Lo fue por la unanimidad de los miembros presentes de la Comision,
Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

Numero 7)

La indicaciéon numero 7, del Honorable Senador
sefior Garcia, para sustituir el nimero 7) por el que sigue:

“7) Reemplazase en el inciso 1° de su articulo 246
la frase “y otros estados financieros conforme a las Normas de Auditoria de
General Aceptacion y”, por la frase “otros estados financieros y demas
materias, conforme a las normas propias de la profesion de auditoria que
sean de general aceptacion internacional y que técnicamente correspondan,

ya'..

La indicaciéon numero 8, del Honorable Senador
sefior Horvath, para reemplazar el nimero 7) por el siguiente:

“7) Reempladzase en el inciso primero de su
articulo 246 la frase “y otros estados financieros conforme a las Normas de
Auditoria de General Aceptacion y” por la siguiente frase: “, otros estados
financieros y demas materias, conforme a las Normas de Auditoria de
General Aceptacion, a lo establecido en la presente ley y a”.”.

La indicacién namero 9, del Honorable Senador
sefior Tuma, para incorporar en el literal a) del articulo 246 de la ley de
mercado de valores, la siguiente oracion final: “Sin perjuicio de lo anterior,
todo aquel que realice recomendaciones de inversion a inversionistas o al
publico en general, debera siempre hacerlo actuando en el mejor interés del
receptor de la recomendacion y comunicandole previamente todo potencial
conflicto de interés en relacion a las recomendaciones que realice.”.
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Puestas en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, las indicaciones numeros 7, 8 y 9 fueron
rechazadas por la unanimidad de los miembros presentes de la
Comisién, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

Articulo 2°

Fue objeto de las indicaciones nimeros 10, 11, 11
Ay 1l1B.

La indicaciobn numero 10, del Honorable ex
Senador sefior Horvath, para incluir un nuevo numeral, del tenor que se
indica:

“...) Agrégase al articulo 30, a continuacion de la
expresion “demas accionistas”, el siguiente texto: “Se considerara abusivo el
voto ejercido por un accionista con el propésito de causar dafio a la
compafia o a otros accionistas 0 de obtener una ventaja injustificada para si
0 para un tercero. Quien abuse de sus derechos de accionista en las
determinaciones adoptadas en la asamblea, debera indemnizar los dafios
gue ocasione, sin perjuicio de las sanciones que apligue la Superintendencia
en contra de los infractores y de las demas acciones que procedan para
anular el acto abusivo. En caso grave y fundado, la Superintendencia podra
suspender los efectos del acto que respecto del cual exista fundamento
plausible para presumir que se ha acordado con abuso, como medida
cautelar”.

Puesta en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicaciéon niumero 11, del Honorable Senador
sefior Horvath, para agregar en el literal b) propuesto por la letra a) del
numeral 3), a continuacion de la expresion “permanente disposicion de los
accionistas”, lo siguiente: “y puesto a disposicion en el sitio en Internet de las
sociedades que cuenten con tales medios”.

La indicacion numero 11 A, del Honorable
Senador sefor Bianchi, para reemplazar la letra a) del numeral 3), por la
siguiente:

“a) Reemplacese la letra b) de su inciso segundo
por la siguiente:

b) Aquellas operaciones que, conforme a la
politica de operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias
en consideracion al giro social. El acuerdo que establezca esta politica o su
modificacion debera ser informado a la Superintendencia como hecho
esencial y puesto a disposicion de los accionistas, tanto en las oficinas
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sociales, en el sitio de Internet que mantenga la sociedad, como a traves de
todos los demas medios que aseguren su acceso permanente y facil. De
igual forma, la referida politica y sus eventuales modificaciones deberan
contener las menciones minimas que establezca la Comisién para el
Mercado Financiero mediante una norma de caracter general, y deberan ser
informadas como hecho esencial, al igual que las operaciones que se
realicen con partes relacionadas en aplicacion de dicha politica.”.

Puestas en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, las indicaciones numeros 11 y 11 A se dieron
por aprobadas con modificaciones, con el texto del numeral del literal b)
reemplazado por la letra a) del numeral 23) (que pasé a ser numeral 9)),
del articulo segundo de la indicacion numero 1 bis, sustitutiva del
Ejecutivo. Lo fueron por la unanimidad de los miembros presentes de la
Comisioén, Honorables Senadores sefiores Coloma, Garcia y Letelier.

La indicacibn numero 11 B, del Honorable
Senador sefor Bianchi, para reemplazar la letra b) del mismo numeral 3), por
la siguiente:

“b) Agréguese el siguiente inciso final nuevo:

“Las sociedades andénimas abiertas deberan
difundir el detalle de las operaciones efectuadas con partes relacionadas, en
la forma, plazo, periodicidad y condiciones que establezca la Comision para
el Mercado Financiero mediante norma de caracter general.”.”.

Puesta en votacion en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacién niumero 11 B se dio por aprobada
con modificaciones, con el texto del inciso final que agrega el literal b)
del numeral 23) (que pasé a ser numeral 9)), del articulo segundo de la
indicacion numero 1 bis, sustitutiva del Ejecutivo. Lo fue por la
unanimidad de los miembros presentes de la Comisién, Honorables
Senadores seiiores Coloma, Garcia y Letelier.

Del mismo modo, se presentaron las siguientes
indicaciones en relacion con el articulado transitorio aprobado en general por
el Senado:

La indicacién namero 12, del Honorable Senador
sefior Navarro, para consultar un articulo transitorio del siguiente tenor:

“Articulo...- Antes de noventa dias contados desde
la entrada en vigencia de esta ley el Ministerio de Economia junto a la
Superintendencia de Valores y Seguros elaboraran una campafa
comunicacional educativa de las medidas y alcances que esta ley
contempla.”.

La indicacion numero 13, del Honorable Senador
sefior Navarro, para contemplar el siguiente articulo transitorio:
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“Articulo...- Antes de noventa dias contados desde
la entrada en vigencia de esta ley el Ministerio de Economia junto a la
Superintendencia de Valores y Seguros y el Ministerio de Educacion
elaboraran en conjunto un programa de educacion escolar civica en esta
materia, de las medidas y alcances que esta ley contempla.”.

Las indicaciones numeros 12 y 13 fueron
declaradas inadmisibles por el seior Presidente de la Comisién, en
virtud de lo dispuesto en el articulo 65 inciso cuarto, nimero 2°, de la
Constitucién Politica de la Republica.

La indicacion numero 14, del Honorable ex
Senador sefior Tuma, para introducir el siguiente articulo transitorio:

“Articulo ... - Las modificaciones al inciso 2° del
articulo 44 bis de la Ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, entraran en
vigencia a contar de su publicacion en el Diario Oficial. Sin embargo, las
bolsas de valores tendran un plazo de tres meses contados desde tal fecha
para implementar y tener plenamente operativo el sistema de interconexion
obligatoria, con calce vinculante y automatico, exigido por el articulo unico
permanente.”.

Puesta en votacidon en la sesion celebrada el
dia 15 de enero de 2019, la indicacion fue rechazada por la unanimidad
de los miembros presentes de la Comisién, Honorables Senadores
seiiores Coloma, Garcia y Letelier.

FINANCIAMIENTO

El informe financiero N° 87 elaborado por la
Direccion de Presupuestos del Ministerio de Hacienda, de 30 de junio de
2015, seiala, de modo textual, lo siguiente:

“l. Antecedentes

El proyecto de ley presenta una serie de
modificaciones técnicas a la Ley N° 18.045, de Mercado de Valores, y a la
Ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas, con el objeto de perfeccionar el
marco regulatorio vigente en los ambitos de sanciones de conductas
abusivas; proteccion a los accionistas minoritarios y a los inversionistas; de
responsabilidad de los auditores internos; del reforzamiento de la
responsabilidad de la Superintendencia de Valores y Seguros, y de los
emisores de valores.

Il. Efecto del Proyecto sobre el Presupuesto
Fiscal.
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La aplicacion del presente proyecto de ley no
implica mayor gasto fiscal.”.

En relacion con la primera indicacion sustitutiva
formulada por el Ejecutivo, fue acompafnado el siguiente informe financiero
N° 80, de 13 de julio de 2017:

“l. Antecedentes

La presente indicacion sustitutiva modifica el
marco juridico con el objeto de fortalecer la confianza de los inversionistas en
el mercado financiero, estableciendo reglas claras que permitan el desarrollo
de los negocios en un marco de transparencia y competencia leal. Asimismo,
se busca reforzar la proteccion a los inversionistas y los afiliados a los fondos
de pensiones, y fortalecer la capacidad legal de la Unidad de Analisis
Financiero.

En este contexto, las modificaciones que se
introducen a la ley de Mercado de Valores 18.045 y a la ley 18.046 sobre
Sociedades Anonimas se orientan a fortalecer el gobierno corporativo de las
compafiias, mejorar los mecanismos de proteccion a los accionistas
minoritarios y sancionar de manera mas efectiva las conductas abusivas.
Asimismo, se busca robustecer el rol de los auditores externos y las
facultades de supervision de la Comision para el Mercado Financiero sobre
los diversos agentes.

Las modificaciones que se introducen al DL 3.500
- Sistema de Pensiones - estan orientadas a dar una proteccion mas efectiva
a quienes cotizan en los fondos de pensiones, elevando los estandares de
transparencia de quienes ofrecen servicios de asesoria previsional,
sometiendo a las entidades que administran el Sistema de Consultas y
Ofertas de Montos de Pension a la supervision de la Comision para el
Mercado Financiero y la Superintendencia de Pensiones. En el mismo
sentido, se aclaran las facultades de supervision de la Superintendencia de
Pensiones respecto del Instituto de Previsién Social, en relacion al andlisis
de los riesgos operativos y su gestion.

Respecto a las modificaciones que se introducen
al DFL 251 - Ley de Seguros - permitiran al regulador determinar de manera
mas precisa el negocio de las compaiiias, y enfocar de manera adecuada
sus esfuerzos de supervisidn. Asimismo, se elevan las exigencias de
conocimiento e idoneidad para los agentes de venta de rentas vitalicias.

Por ultimo, las mejoras introducidas a la ley 19.913
- Lavado y blanqueo de activos - estan orientadas a fortalecer los
mecanismos de deteccion y prevencion de lavado de activos, fomentando la
eficiencia y el trabajo coordinado con los reguladores sectoriales.

Il. Efecto del Proyecto sobre el Presupuesto
Fiscal.
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La aplicacion de la indicacion sustitutiva propuesta
no implica mayor gasto fiscal.”.

Posteriormente, la Direccion de Presupuestos
emitié un nuevo informe financiero, el N° 191, de 19 de octubre de 2018, que
se acompafo a la nueva indicacion sustitutiva formulada por el Ejecutivo. Su
tenor es el siguiente:

“l. Antecedentes

La presente indicacion modifica el marco juridico
del mercado financiero, en diversas normativas de la actual legislacion.

En este contexto, las modificaciones que se
introducen en la Ley de Mercado de Valores N° 18.045 contemplan
precisiones en temas de delitos y sanciones en manipulacion de precios y
antecedentes falsos en auditorias, e incorpora la gestién de riesgo como
obligacion de los corredores de bolsa y agentes de valores.

En las modificaciones relativas a Gobierno
Corporativo de Sociedades Anonimas (Ley N° 18.046), se otorga a la
Comision de Mercado Financiero (CMF) la facultad de sefalar las
condiciones para ser directores independientes y se elimina la posibilidad de
serlo en caso de ser designado como director de una o mas filiales de la
sociedad. Adicionalmente, la CMF podra requerir informacion de las
sociedades filiales y solicitar la publicacion de las Operaciones con Partes
Relacionadas (OPR). Se presumird culpabilidad de los directores en caso de
aprobacion de OPR sin cumplir con los requisitos que la ley establece.
Finalmente, el comité de Directores debera proponer una politica de manejo
de conflictos de interés y pronunciarse sobre politicas relativas a las OPR.

En materias previsionales (DL 3.500 de Sistemas
de Pensiones), la Superintendencia de Pensiones incorpora a su perimetro
regulatorio las asesorias previsionales masivas, y sera el unico encargado de
la regulacién de las asesorias previsionales. Por otra parte, se disminuye la
comision maxima por concepto de asesoria previsional.

Se establece regulacion de las asesorias de
Inversion, las cuales deberan estar inscritas en la CMF, bajo el cumplimiento
de requisitos de inscripcion y de entrega de informacion al publico. Ademas,
se establecen sanciones penales y administrativas por infracciones de esta
normativa.

Il. Efecto del proyecto de ley sobre el
Presupuesto Fiscal

La aplicacion de la Indicacién sustitutiva propuesta
no implica mayor gasto fiscal.”.

Se deja constancia de los precedentes informes
financiero en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 17, inciso segundo,
de la Ley Organica Constitucional del Congreso Nacional.
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MODIFICACIONES

En mérito de los acuerdos precedentemente
expuestos, la Comision de Hacienda propone las siguientes modificaciones
al texto del proyecto de ley aprobado en general por el Senado, por el
siguiente:

Articulo 1°
Sustituirlo por el siguiente:

“Articulo  1°.- Introducense las siguientes
modificaciones a la ley N° 18.045 de Mercado de Valores:

1) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Valores y Seguros”, por la expresion “Comision para el Mercado
Financiero”, todas las veces que aparece en la ley.

2) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces gue aparece en la ley, con excepcion de los articulos 70, 79, 92 y 241.

3) Reemplazase la expresién “Superintendencia”,
por la palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con
excepcion de los articulos 79, 92 y 241.

4) Reemplazase, en su articulo 29 la frase “y
solvencia patrimonial que la Superintendencia establezca” por “, solvencia
patrimonial y gestién de riesgos que establezca la Comision”.

5) Agrégase, al final del inciso primero del articulo
44, el siguiente literal i), nuevo:

“I) Normas que establezcan las estructuras
tarifarias de interconexion, u otras condiciones aplicables a sus participantes
0 a terceras bolsas.”

6) Reemplazase el inciso segundo del articulo 44
bis por los siguientes:

“Asimismo, las bolsas deberan establecer
mecanismos de interconexion que permitan la mejor ejecucion de las
ordenes de los inversionistas, incluyendo aquellas que provengan de
terceras bolsas. La Comision establecer4, mediante norma de caracter
general, los sistemas de negociacidbn que deberan interconectarse de
manera vinculante, asi como la forma, condiciones, requisitos técnicos, de
comunicacién, de seguridad y cualquier otro que deban cumplir los
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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
interconexion, 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 establecido en el inciso final del
articulo 44, la Comision, en caso gque considere que una 0 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, de 1980, del Ministerio de
Hacienda, 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 Econdmica, la que debera remitir dicho
informe a mas tardar dentro del plazo de 90 dias de solicitado por la
Comision.”.

7) Reemplazase su articulo 52, por el siguiente:

“Articulo 52.- Es contrario a la presente ley la
manipulacion de precios, entendiendo por tal aquella accion que se efectia
con el objeto de estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios de
valores de oferta publica.

Quedaran exceptuadas de la prohibicién
establecida en el inciso precedente aquellas actuaciones que, cumpliendo
con los requisitos que establezca la Comision para el Mercado Financiero
mediante normas de caracter general, tengan por objeto fomentar la liquidez
o profundidad del mercado.”.

8) Modificase su articulo 59 del siguiente modo:
a) Reemplazase su literal d) por el siguiente:

“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
manifestado su opinién, certificacion, dictamen o informe, respecto de una
entidad sujeta a la fiscalizacion de la Comision.

Sufrirdn la misma pena quienes presten servicios
en una empresa de auditoria externa que alteren, oculten o destruyan
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informacion de una entidad auditada, con el objeto de lograr un dictamen
falso acerca de su situacion financiera.”.

b) Modificase su letra f) en el siguiente sentido:

i) Reemplazase, 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 el siguiente literal h), nuevo:

“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 érganos
de la administracion de las entidades por ellos administradas, 0 a quienes
realicen la auditoria externa o clasificaciéon de riesgo de la misma, en su
caso.”.

9) Modificase su articulo 60, del siguiente modo:

a) Intercdlase en su literal b), entre las

expresiones “agentes de valores” y la conjuncién “0”, la siguiente frase: “,
empresas de auditoria externa”.

b) Modificase su literal d) en el siguiente sentido:

i) Intercalase, entre la expresion “clasificadoras” y
la coma, la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria externa”.

i) Intercalase entre la palabra “clasificados” y la
frase "y revele”, la expresion: “o auditados”.

10) Modificase su articulo 63 del siguiente modo:

a) Agrégase en su inciso primero, a continuacion
del punto y aparte (.), que pasa a ser punto seguido, la siguiente frase:

“Para efectos de lo dispuesto en el presente
inciso, se presumird que un emisor ha caido en estado de insolvencia
cuando se hubiere iniciado un proceso concursal de liquidacién en virtud de
lo dispuesto en el capitulo IV de la ley N° 20.720, que sustituye el régimen
concursal vigente por una ley de reorganizacién y liquidacion de empresas y
personas, y perfecciona el rol de la Superintendencia del ramo. En el caso de
las empresas bancarias, se procedera de conformidad a lo dispuesto en
decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija
el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos
y otros cuerpos legales que se indican.”.
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b) Reemplazase en su inciso segundo la expresion
“Los administradores”, por la frase “Los directores, administradores, y
ejecutivos principales”.

11) Modificase su articulo 65 del siguiente modo:

a) Eliminase, en su inciso segundo, la frase “y no
podran difundirse si no hubieren sido previamente remitidos al registro de
valores”.

b) Intercalase el siguiente inciso tercero, nuevo,
pasando su actual inciso tercero a ser el cuarto, del siguiente tenor:

“La informacion que se entregue tanto a los
inversionistas como al publico general, que contenga recomendaciones para
adquirir, mantener o enajenar valores de oferta publica, o que implique la
definicion de precios objetivos, debera cumplir con los requisitos que,
mediante una norma de caracter general, establezca la Comision para el
Mercado Financiero, tanto en materia de difusion de conflictos de intereses
como en lo relativo a los conocimientos y experiencia profesional de los
responsables de dicha informacion.”.

c) Eliminase, en su actual inciso tercero, que ha
pasado a ser cuarto, la expresion “los incisos”, la primera vez que aparece.

12) Suprimense, en el inciso segundo del articulo
69, la expresion “mencionada” y la frase “adoptando al efecto las que dicte la
Superintendencia de Valores”.

13) Modificase su articulo 79 en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su literal b), la frase “por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras o por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por “por
infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de
Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley
General de Bancos y de otros cuerpos legales que se indican o por la
Superintendencia de Pensiones”.

b) Reemplazase, en su literal d), la frase “y de las
Superintendencias de Valores y Seguros, de Bancos e Instituciones
Financieras y de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la siguiente:
“, de la Comisién y de la Superintendencia de Pensiones”.

14) Modificase el inciso primero de su articulo 92
en el siguiente sentido:

a) Reemplazase la frase “La Superintendencia o la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras en los casos del
articulo 94, previa consulta entre ellas y con la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la siguiente: “La Comision, en
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los casos del articulo 94, previa consulta entre ella y la Superintendencia de
Pensiones”.

b) Reemplazase la expresion “la respectiva
Superintendencia”, por “la Comision”.

15) Reemplazase, en el articulo 95, la frase “la
Superintendencia de Valores y Seguros y en la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras”, por la siguiente: “los registros que lleve la
Comision, tanto para efectos del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y
concordado de la ley general de bancos, como para los demas que
correspondan conforme a otras leyes”.

16) Modificase su articulo 241, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su letra a), la frase “de la
Superintendencia y de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras y de Pensiones”, por lo siguiente: “de la Comisién y de la
Superintendencia de Pensiones”.

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

c) Reemplazase, en su letra c), la expresion
“Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras”, por la frase
“Comision, por infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y
concordado de la Ley General de Bancos y de otros cuerpos legales que se
indican,”.”. (Unanimidad 3x0. Indicaciones numeros 1 bis, 2, 3,4,4 A, 5, 6
y 6 A).

Articulo 2°
Sustituirlo por el siguiente:

“Articulo  2°.- Introducense las siguientes
modificaciones a la ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas:

1) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Valores y Seguros”, por la expresion “Comision para el Mercado
Financiero”, todas las veces que aparece en la ley, con excepcién de su
Titulo XV.

2) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces que aparece en la ley, con excepcion de su Titulo XV.

3) Reemplazase la expresion “Superintendencia”,
por la palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con
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excepcion de los articulos 2°, inciso quinto, la segunda vez que aparece,
130, 131 y su Titulo XV.

4) Sustitiyese, en la primera oracion del inciso
quinto del articulo 2°, la palabra “otra” por “alguna”.

5) Sustituyese, en el numero 3) del articulo 36, la
expresion “las superintendencias”, por “la Comision”.

6) Modificase el inciso primero de su articulo 45
del siguiente modo:

a) Sustitiyense, en sus numerales 1y 2, el punto
y coma (*;”), por un punto (“.”).

b) Agrégase el siguiente numeral 4, nuevo:

“4) Si se aprobaren operaciones en contravencion
a lo dispuesto en el articulo 44 o el titulo XVI de la presente ley, en su caso.”.

7) Modificase su articulo 50 bis, en el siguiente

sentido:

a) Modificase su inciso tercero, en el siguiente
sentido:

i) Reemplazase su encabezamiento por el
siguiente:

“La Comisién podra, mediante norma de caracter
general, sefalar los requisitos y condiciones que deben cumplir los directores
para ser considerados como directores independientes. Sin perjuicio de lo
anterior, no se considerara independiente a quienes se hayan encontrado en
cualquier momento dentro de los ultimos dieciocho meses, en alguna de las
siguientes circunstancias:”.

i) Agrégase en su numeral 1), a continuacién del
punto y aparte (.), que pasa a ser seguido, la siguiente oracion:

“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, la
Comision podra establecer, mediante norma de caracter general, los criterios
para determinar lo que se entendera por naturaleza o volumen relevante.”.

b) Eliminase, en su inciso quinto la siguiente
oracion: “La infraccién al literal iii) no invalidard su eleccién ni los haré cesar
en el cargo, pero obligara a responder de los perjuicios que su falta de
veracidad o incumplimiento pueda causar a los accionistas.”.

c) Eliminase, en su inciso séptimo, la frase “o su
designacion como director en una o mas filiales de la sociedad, en cuanto los
directores de dichas entidades no sean remunerados”.
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d) Intercalase el siguiente numeral 4), nuevo, en el
inciso octavo, pasando el actual numeral 4) a ser 5), y asi sucesivamente:

“4) Proponer al directorio una politica general de
manejo de conflictos de interés, y pronunciarse acerca de las politicas
generales de habitualidad establecidas de conformidad a lo dispuesto en el
inciso segundo del articulo 147.”.

8) Intercalase, en la tercera oracion del inciso
octavo del articulo 69 bis, entre las expresiones “Comisién” y “, en su caso,”,
lo siguiente: “Clasificadora de Riesgos”.

9) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo, a su
articulo 86:

“La Comision podra requerir la informacion que
considere pertinente para efectos de fiscalizar el cumplimiento de las
disposiciones de la presente ley a las sociedades filiales de una sociedad
anonima abierta, sin importar su forma juridica. El incumplimiento en la
entrega de la informacion asi requerida podra ser sancionado por la
precitada Comision de conformidad a lo dispuesto en el titulo Il del decreto
ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comisién para
el Mercado Financiero.”.

10) Intercélase el siguiente articulo 92 bis, nuevo:

“Articulo 92 bis.- El directorio de la sociedad matriz
de una sociedad fiscalizada por la Comision, deberé establecer y difundir una
politica general de eleccion de directores en sus sociedades filiales, la que
debera contener las menciones minimas que al efecto establezca la
Comisién, mediante norma de caracter general.”.

11) Reemplazase, en su articulo 137 bis, la
palabra “Superintendencia”, por la voz “Comisién”.

12) Modificase su articulo 147, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase el literal b) de su inciso segundo,
por el siguiente:

“b) Aquéllas que, conforme a la politica de
operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias en
consideracion al giro social. El acuerdo que establezca estas politicas 0 su
modificacion debera contar con el pronunciamiento del Comité de Directores
y seré& informado a la Comision como hecho esencial cuando corresponda.

La politica de operaciones habituales a que se
refiere el presente literal deberda contener las menciones minimas que
establezca la Comisibn mediante una norma de caracter general, y
mantenerse permanentemente a disposicion de los accionistas en las
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oficinas sociales y en el sitio web institucional de las sociedades que cuenten
con tales medios.

Con todo, la politica referida precedentemente no
podra autorizar la suscripcion de actos o contratos que comprometan mas
del 10% del activo de la sociedad.”.

b) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:

“Sin  perjuicio de lo dispuesto en los incisos
precedentes, la Comision podra requerir que las sociedades difundan a los
accionistas y al publico general el detalle de las operaciones con partes
relacionadas que hubieren sido realizadas. Dicha difusion se llevara a cabo
en la forma, plazo, periodicidad y condiciones que establezca la referida
Comision mediante norma de caracter general.”.

13) Intercélase en su articulo 149, entre la frase
“seran aplicables” y la palabra “tanto”, la frase “, sin perjuicio de las demas
disposiciones de la presente ley,”.”. (Unanimidad 3x0. Indicaciones
nuameros 1 bis, 11, 11 Ay 11 B).

Incorporar los siguientes articulos 3°, 4°, 5° y 6°
permanentes, y los articulos primero, segundo, tercero, cuarto, quinto, sexto
y séptimo transitorios

“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 inversiébn en instrumentos
financieros de cualquier especie. Quedaran excluidos de la obligacion de
inscripciéon 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 fiscalizacion de la Comision para el Mercado
Financiero, la que dispondra de todas las facultades que le confiere el
decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, 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 dediqgue 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
s6lo podra prestar servicios mientras se encuentre registrado en él. Dicho
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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 cancelacién 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 inversion en
materia de solvencia, gestion de riesgos, idoneidad y conducta. Asimismo,
determinara la informacion minima que los asesores de inversion deberan
proporcionar al publico general y a la propia Comision. Con todo, la Comision
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 aquéllas 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 inversidn 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 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;
0
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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 Ill del decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio
de Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado Financiero.

Articulo  4°.- Introddcense las siguientes
modificaciones al decreto ley 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo y
Prevision Social, que establece nuevo sistema de pensiones:

1) Modificase su articulo 25, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “las
penas que contempla el articulo 3° del decreto ley N° 280, de 1974", por la
siguiente: “la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio”.

b) Modificase su inciso quinto, en el siguiente
sentido:

i) Eliminase la frase “de Administradoras de
Fondos”.

i) Sustitiyese la frase “de la Fiscalia Nacional
Econdmica para que ésta”, por “del Ministerio Publico para que éste”.

c) Eliminase, en su inciso sexto, la expresion “de
Administradoras de Fondos”.

2) Modificase su articulo 61 bis, en el siguiente
sentido:

a) Reemplézase, en su inciso noveno, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”, por la expresion
“la Superintendencia de Pensiones”.

b) Reemplazase su inciso décimo cuarto, por el
siguiente:

“Respecto de los fondos efectivamente
traspasados desde la cuenta de capitalizacion individual del afiliado, las
Compaifiias de Seguros de Vida solo podran pagar, directa o indirectamente,
a los intermediarios, agentes de ventas o a los asesores previsionales que
intervengan en la comercializacion de rentas vitalicias, una comision o
retribucién que no podra ser superior a aquella tasa maxima fijjada como un
porcentaje de dichos fondos. Las referidas comisiones maximas seran fijadas
mediante decreto supremo emitido conjuntamente por el Ministerio de
Hacienda y el Ministerio del Trabajo y Prevision Social, el cual podra
distinguir entre la comisibn maxima a pagar a un agente de ventas de la
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Compafiia de Seguros, o la que corresponda a un asesor previsional.
Asimismo, el referido decreto supremo podra establecer comisiones
diferenciadas segun el saldo destinado a pension. Mientras no se modifiquen
las referidas comisiones maximas vigentes mediante la dictacion de un
decreto supremo en los términos regulados en el presente inciso, los
guarismos que se encuentren en aplicacion mantendran su vigencia.”.

3) Eliminase, en su articulo 98 bis, la frase “de los
Asesores Previsionales a que se refiere el Titulo XVII de la presente ley,”.

4) Modificase el articulo 171, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la oracién
“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
considerard como asesoria previsional toda aquella que se preste en forma
remunerada.”.

5) Modificase su articulo 172, en el siguiente
sentido:

a) Modificase su inciso primero, en el siguiente
sentido:

i) Reemplazase la frase “mantendran en forma
conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”, por
“mantendra la Superintendencia de Pensiones”.

i) Sustitiyese la frase “dicten conjuntamente las
mencionadas Superintendencias”, por “dicte la mencionada
Superintendencia”.

b) Agrégase el siguiente inciso segundo, nuevo:

“Dicha  Superintendencia podra  establecer
requisitos diferenciados para los asesores previsionales o entidades de
asesoria previsional en funcion del tipo de asesoria previsional que presten.”.

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
Pensiones la constitucion de una garantia, mediante boleta de garantia
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bancaria o la contratacion de una poliza de seguros que al efecto autorice la
Comisién 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.”.

7) Reemplazase el inciso segundo de su 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 desemperie 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.”.

8) Modificase su articulo 175, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictaran una
resolucién conjunta”, por “la Superintendencia de Pensiones dictara una
resoluciéon”.

b) Sustitiyese, en su inciso segundo, la frase
“determinen las Superintendencias antes mencionadas”, por “determine la
Superintendencia de Pensiones”.

9) Modificase su articulo 176, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “de
las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que para
ello estaran investidas de las facultades establecidas en esta ley, en el
decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, segun
corresponda, y en sus respectivas leyes organicas”, por la siguiente: “de la
Superintendencia de Pensiones, que para ello estara investida de las
facultades establecidas en esta ley y en su ley orgénica”.
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b) Sustitiyese, en su inciso cuarto, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que tendran”,
por “la Superintendencia de Pensiones, que tendrd”.

10) Modificase su articulo 177, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase el literal b) de su inciso primero,
por el 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 Superintendencia de Pensiones,”.

c) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictaran
conjuntamente”, por “la Superintendencia de Pensiones dictard”.

d) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:

“Asimismo, la Superintendencia de Pensiones
podra suspender del Registro, mediante resolucion 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.”.

11) Reempladzase en el inciso primero de su
articulo 178, la frase “dictaran en forma conjunta las Superintendencias de
Pensiones y de Valores y Seguros”, por “dictara la Superintendencia de
Pensiones”.

12) Modificase el inciso tercero de su articulo 179,
en el siguiente sentido:

a) Reemplazase la expresion “el 2%”, por “el
1,5%".

b) Eliminase la frase “con exclusion de aquellos
gue eran susceptibles de ser retirados como excedente de libre disposicion,”.

c) Reemplazase la expresion “UF”, por “unidades
de fomento”.

13) Reemplazase el inciso primero del articulo
180, por el siguiente:

“Articulo 180.- Ninguna persona natural o juridica
gue no se encontrare inscrita en el registro a que se refiere el articulo 172
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podra arrogarse la calidad de Entidad de Asesoria Previsional o de Asesor
Previsional. Podran ser sancionados con multas de 20 hasta 200 unidades
tributarias mensuales quienes actuaren como entidad de asesoria previsional
0 como asesores previsionales sin estar inscritos en el citado registro, o cuya
inscripcion hubiere sido suspendida o eliminada, y los que a sabiendas les
faciliten los medios para hacerlo. De la aplicacion de estas multas, podra
reclamarse en la forma establecida en el articulo 94, N° 8. Asimismo, les
seran aplicables, en lo que corresponda, los incisos segundo, cuarto, quinto,
sexto y final del articulo 25.”.

Articulo  5°.- Introddcense las siguientes
modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio
de Hacienda, sobre Compafias de Seguros, Sociedades Anonimas y Bolsas
de Comercio:

1) Modificase su articulo 45, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase la palabra “Superintendencia”,
por “Comisién para el Mercado Financiero”.

b) Reemplazase la frase “articulo 28 del decreto
ley N° 3.538, de 1980”, por la siguiente: “articulo 37 del decreto ley N° 3.538,
de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado
Financiero”.

2) Modificase su articulo 57, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la expresion
“Superintendencia o la entidad aseguradora, segun se determine mediante
norma de caracter general”, por “Comision para el Mercado Financiero”.

b) Reemplazase, en su inciso sexto, la palabra
“Superintendencia”, por la expresion “Comision para el Mercado Financiero”.

c) Reemplazase, en su inciso noveno, la palabra
“Superintendencia”, por la expresiéon “Comisién para el Mercado Financiero”.

3) Intercalase el siguiente articulo 57 bis, nuevo:

“Articulo 57 bis.- Los agentes de venta de rentas
vitalicias descritos en esta ley, seran inscritos por la compafia de seguros a
la que pertenezcan en el registro especial que llevara la Comision para el
Mercado Financiero. Tanto para su inscripcion como para la mantencién en
dicho registro, estos agentes deberan cumplir con los requisitos de las letras
a), b) y c) del articulo 58 y no registrar las inhabilidades sefialadas en el
articulo 44 bis de esta ley, acreditados en la forma y con los documentos y
certificaciones que establezca la Comision para el Mercado Financiero
mediante norma de caracter general. Los agentes que dejen de cumplir
cualquiera de estos requisitos, o dejen de presar servicios a una compaiia
de seguros, seran eliminados del registro.”.
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Articulo 6°.- Modificase la ley N° 19.913, que crea
la Unidad de Andlisis Financiero y modifica diversas disposiciones en materia
de lavado y blanqueo de activos, en el siguiente sentido:

1) Modificase su articulo 2°, en el siguiente
sentido:

a) Agrégase, en el literal f) de su inciso primero, el
siguiente parrafo segundo, nuevo:

“Para efectos de lo dispuesto en el parrafo
precedente, la Unidad de Andlisis Financiero podra evaluar la ejecucion de la
ley y la normativa aplicable por parte de las personas descritas
precedentemente, aplicando un enfoque basado en riesgos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo. Asimismo, supervisara la adecuada
gestion de dichos riesgos. Con este fin, la Unidad de Andlisis Financiero
podra requerir todos los datos y antecedentes que le permitan llevar a cabo
dicha labor, asi como aprobar matrices de riesgo generales para los sectores
econOmicos sefialados en el inciso primero del articulo 3 de la presente ley.
La informacion entregada a la Unidad de Analisis Financiero, asi como la
evaluacion de los antecedentes y su utilizacibn durante el proceso de
fiscalizacion, tendran el caracter de informacion reservada.”.

2) Intercalase el siguiente articulo 22 bis, nuevo:

“Articulo 22 bis.- Tratandose de hechos u
omisiones constitutivos de infracciones leves, la Unidad de Analisis
Financiero no podra iniciar un procedimiento administrativo para aplicar las
sanciones previstas en este titulo una vez transcurridos tres afios de
cometidas, plazo que se interrumpira con la notificacion de la formulacion de
cargos respecto de los hechos u omisiones constitutivas de éstas.

Tratandose de hechos u omisiones constitutivos
de infracciones menos graves y graves, dicho plazo sera de cinco afos, el
gue se interrumpira con la notificacion de la respectiva formulacion de
cargos.”.

3) Intercalase, en el literal a) de su articulo 27,
entre las frases “mercado de valores;” y “en el Titulo XVII”, la siguiente frase:
“en el inciso primero del articulo 39 y”.

Articulos transitorios

Articulo primero transitorio.- Las modificaciones
contenidas en los numerales 2), 8) letra b), ordinal ii), 12), 13), 14), 15) y 16)
del articulo 1°, que modifica la ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, y la
modificacién contenida en los numerales 2), 4) y 5) del articulo 2°, que
modifica la ley N° 18.046 sobre Sociedades AndOnimas, 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,
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segun lo establezca el decreto con fuerza de ley a que se refiere el articulo
noveno transitorio de la ley N° 21.130.

Articulo segundo transitorio.- Las modificaciones
contenidas en el numeral 6) del articulo 1°, que modifican 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.

Articulo tercero transitorio.- Las regulaciones
contenidas en el articulo 3° de la presente ley, comenzaran a regir 90 dias
después de dictada la norma de caracter general por parte de la Comision
para el Mercado Financiero. Dicha norma debera ser dictada dentro de los
doce meses siguientes a la publicacion de la presente ley.

Articulo cuarto transitorio.- 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 la presente ley introduce al decreto
ley N° 3.500, 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 décimo tercer mes posterior a
la publicacion de la presente ley.

Articulo quinto transitorio.- Las personas o
entidades que, de acuerdo a lo dispuesto en el numeral 4) del articulo 4° de
la presente 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 del décimo tercer mes
posterior a la publicacion de la presente ley.

Articulo sexto transitorio.- Las modificaciones que
el articulo 5° de la presente ley introduce al decreto con fuerza de ley N° 251,
de 1931, comenzaran a regir sesenta dias después de dictada la respectiva
norma de caracter general por la Comision para el Mercado Financiero.
Dicha norma debera ser dictada dentro de los doce meses siguientes a la
publicacién de la presente ley.

Articulo séptimo transitorio.- Los procedimientos
sancionatorios, iniciados con anterioridad a la fecha de entrada en vigencia
del articulo 4° de esta ley, por la Superintendencia de Valores y Seguros o la
Comision para el Mercado Financiero, segun corresponda, ya sea de forma
independiente o en conjunto con la Superintendencia de Pensiones, seguiran
tramitandose conforme a las normas vigentes a la fecha de iniciacion de los
mismos.”. (Unanimidad 3x0. Indicacion numerol bis)

TEXTO DEL PROYECTO
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De conformidad con los acuerdos
precedentemente expuestos, la Comision de Hacienda tiene el honor de
proponer la aprobacién del siguiente proyecto de ley:

PROYECTO DE LEY:

“Articulo  1°.- Introdlicense las siguientes
modificaciones a la ley N° 18.045 de Mercado de Valores:

1) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Valores y Seguros”, por la expresion “Comision para el Mercado
Financiero”, todas las veces que aparece en la ley.

2) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces que aparece en la ley, con excepcion de los articulos 70, 79, 92 y 241.

3) Reemplazase la expresion “Superintendencia”,
por la palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con
excepcion de los articulos 79, 92 y 241.

4) Reemplazase, en su articulo 29 la frase "y
solvencia patrimonial que la Superintendencia establezca” por “, solvencia
patrimonial y gestion de riesgos que establezca la Comision”.

5) Agrégase, al final del inciso primero del articulo
44, el siguiente literal i), nuevo:

‘i) Normas que establezcan las estructuras
tarifarias de interconexion, u otras condiciones aplicables a sus participantes
0 a terceras bolsas.”

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 Comisién establecerq, mediante norma de caracter
general, los sistemas de negociacion que deberan interconectarse de
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
interconexién, 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.
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Sin perjuicio de lo establecido en el inciso final del
articulo 44, la Comision, en caso gque considere que una 0 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 comenzard a correr desde que la
referida resolucion sea notificada a la bolsa de valores. En caso que la bolsa
no corrija la situacion en el plazo indicado, la Comision podra proceder de
acuerdo al titulo IV del decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de
Hacienda, 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 Economica, la que deberd remitir dicho
informe a mas tardar dentro del plazo de 90 dias de solicitado por la
Comision.”.

7) Reemplazase su articulo 52, por el siguiente:

“Articulo 52.- Es contrario a la presente ley la
manipulacion de precios, entendiendo por tal aquella accion que se efectia
con el objeto de estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios de
valores de oferta publica.

Quedaran exceptuadas de la prohibicion
establecida en el inciso precedente aquellas actuaciones que, cumpliendo
con los requisitos que establezca la Comision para el Mercado Financiero
mediante normas de caracter general, tengan por objeto fomentar la liquidez
o profundidad del mercado.”.

8) Modificase su articulo 59 del siguiente modo:
a) Reemplazase su literal d) por el siguiente:

“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
manifestado su opinién, certificacion, dictamen o informe, respecto de una
entidad sujeta a la fiscalizacion de la Comision.

Sufriran la misma pena quienes presten servicios
en una empresa de auditoria externa que 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 el siguiente sentido:

i) Reemplazase, la expresion “y gerentes”, por la
frase “, gerentes y ejecutivos principales”.
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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 el siguiente literal h), nuevo:

“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 érganos
de la administracion de las entidades por ellos administradas, o a quienes
realicen la auditoria externa o clasificaciéon de riesgo de la misma, en su
caso.”.

9) Modificase su articulo 60, del siguiente modo:

a) Intercdlase en su literal b), entre las

expresiones “agentes de valores” y la conjuncién “0”, la siguiente frase: “,
empresas de auditoria externa”.

b) Modificase su literal d) en el siguiente sentido:

i) Intercalase, entre la expresion “clasificadoras” y
la coma, la siguiente frase: “0 en empresas de auditoria externa”.

i) Intercalase entre la palabra “clasificados” y la
frase "y revele”, la expresion: “o auditados”.

10) Modificase su articulo 63 del siguiente modo:

a) Agrégase en su inciso primero, a continuacion
del punto y aparte (.), que pasa a ser punto seguido, la siguiente frase:

“Para efectos de lo dispuesto en el presente
inciso, se presumird que un emisor ha caido en estado de insolvencia
cuando se hubiere iniciado un proceso concursal de liquidacién en virtud de
lo dispuesto en el capitulo IV de la ley N° 20.720, que sustituye el régimen
concursal vigente por una ley de reorganizacién y liquidacion de empresas y
personas, y perfecciona el rol de la Superintendencia del ramo. En el caso de
las empresas bancarias, se procedera de conformidad a lo dispuesto en
decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda, que fija
el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos
y otros cuerpos legales que se indican.”.

b) Reemplazase en su inciso segundo la expresion
“Los administradores”, por la frase “Los directores, administradores, y
ejecutivos principales”.

11) Modificase su articulo 65 del siguiente modo:
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a) Eliminase, en su inciso segundo, la frase “y no
podran difundirse si no hubieren sido previamente remitidos al registro de
valores”.

b) Intercalase el siguiente inciso tercero, nuevo,
pasando su actual inciso tercero a ser el cuarto, del siguiente tenor:

“La informacion que se entregue tanto a los
inversionistas como al publico general, que contenga recomendaciones para
adquirir, mantener o enajenar valores de oferta publica, o que implique la
definicion de precios objetivos, debera cumplir con los requisitos que,
mediante una norma de caracter general, establezca la Comision para el
Mercado Financiero, tanto en materia de difusion de conflictos de intereses
como en lo relativo a los conocimientos y experiencia profesional de los
responsables de dicha informacion.”.

c) Eliminase, en su actual inciso tercero, que ha
pasado a ser cuarto, la expresion “los incisos”, la primera vez que aparece.

12) Suprimense, en el inciso segundo del articulo
69, la expresion “mencionada” y la frase “adoptando al efecto las que dicte la
Superintendencia de Valores”.

13) Modificase su articulo 79 en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su literal b), la frase “por la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras o por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por “por
infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del Ministerio de
Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y concordado de la Ley
General de Bancos y de otros cuerpos legales que se indican o por la
Superintendencia de Pensiones”.

b) Reemplazase, en su literal d), la frase “y de las
Superintendencias de Valores y Seguros, de Bancos e Instituciones
Financieras y de Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la siguiente:
“, de la Comisién y de la Superintendencia de Pensiones”.

14) Modificase el inciso primero de su articulo 92
en el siguiente sentido:

a) Reemplazase la frase “La Superintendencia o la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras en los casos del
articulo 94, previa consulta entre ellas y con la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones”, por la siguiente: “La Comision, en
los casos del articulo 94, previa consulta entre ella y la Superintendencia de
Pensiones”.

b) Reemplazase la expresion “la respectiva
Superintendencia”, por “la Comision”.
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15) Reemplazase, en el articulo 95, la frase “la
Superintendencia de Valores y Seguros y en la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras”, por la siguiente: “los registros que lleve la
Comisioén, tanto para efectos del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y
concordado de la ley general de bancos, como para los demas que
correspondan conforme a otras leyes”.

16) Modificase su articulo 241, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su letra a), la frase “de la
Superintendencia y de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras y de Pensiones”, por lo siguiente: “de la Comisién y de la
Superintendencia de Pensiones”.

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

c) Reemplazase, en su letra c), la expresion
“Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras”, por la frase
“Comision, por infracciones al decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que fija el texto refundido, sistematizado y
concordado de la Ley General de Bancos y de otros cuerpos legales que se
indican,”.

Articulo  2°.- Introddcense las siguientes
modificaciones a la ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas:

1) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Valores y Seguros”, por la expresion “Comision para el Mercado
Financiero”, todas las veces que aparece en la ley, con excepcién de su
Titulo XV.

2) Reemplazase la expresion “Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras”, por la palabra “Comision”, todas las
veces que aparece en la ley, con excepcion de su Titulo XV.

3) Reemplazase la expresion “Superintendencia”,
por la palabra “Comisién”, todas las veces que aparece en la ley, con
excepcion de los articulos 2°, inciso quinto, la segunda vez que aparece,130,
131 y su Titulo XV.

4) Sustitiyese, en la primera oracion del inciso
quinto del articulo 2°, la palabra “otra” por “alguna”.

5) Sustituyese, en el numero 3) del articulo 36, la

expresion “las superintendencias”, por “la Comision”.

6) Modificase el inciso primero de su articulo 45
del siguiente modo:
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a) Sustitiyense, en sus numerales 1y 2, el punto
y coma (*;”), por un punto (“.”).

b) Agrégase el siguiente numeral 4, nuevo:

“4) Si se aprobaren operaciones en contravencion
a lo dispuesto en el articulo 44 o el titulo XVI de la presente ley, en su caso.”.

7) Modificase su articulo 50 bis, en el siguiente

sentido:

a) Modificase su inciso tercero, en el siguiente
sentido:

i) Reemplazase su encabezamiento por el
siguiente:

“La Comisién podra, mediante norma de caracter
general, sefialar los requisitos y condiciones que deben cumplir los directores
para ser considerados como directores independientes. Sin perjuicio de lo
anterior, no se considerara independiente a quienes se hayan encontrado en
cualquier momento dentro de los ultimos dieciocho meses, en alguna de las
siguientes circunstancias:”.

i) Agrégase en su numeral 1), a continuacion del
punto y aparte (.), que pasa a ser seguido, la siguiente oracion:

“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, la
Comision podra establecer, mediante norma de caracter general, los criterios
para determinar lo que se entendera por naturaleza o volumen relevante.”.

b) Eliminase, en su inciso quinto la siguiente
oracion: “La infraccion al literal iii) no invalidara su eleccion ni los hara cesar
en el cargo, pero obligara a responder de los perjuicios que su falta de
veracidad o incumplimiento pueda causar a los accionistas.”.

c) Eliminase, en su inciso séptimo, la frase “o0 su
designacion como director en una o mas filiales de la sociedad, en cuanto los
directores de dichas entidades no sean remunerados”.

d) Intercalase el siguiente numeral 4), nuevo, en el
inciso octavo, pasando el actual numeral 4) a ser 5), y asi sucesivamente:

“4) Proponer al directorio una politica general de
manejo de conflictos de interés, y pronunciarse acerca de las politicas
generales de habitualidad establecidas de conformidad a lo dispuesto en el
inciso segundo del articulo 147.”.

8) Intercalase, en la tercera oracion del inciso
octavo del articulo 69 bis, entre las expresiones “Comisién” y “, en su caso,”,
lo siguiente: “Clasificadora de Riesgos”.
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9) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo, a su
articulo 86:

“La Comision podra requerir la informacion que
considere pertinente para efectos de fiscalizar el cumplimiento de las
disposiciones de la presente ley a las sociedades filiales de una sociedad
anonima abierta, sin importar su forma juridica. El incumplimiento en la
entrega de la informacion asi requerida podra ser sancionado por la
precitada Comision de conformidad a lo dispuesto en el titulo Il del decreto
ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comisién para
el Mercado Financiero.”.

10) Intercélase el siguiente articulo 92 bis, nuevo:

“Articulo 92 bis.- El directorio de la sociedad matriz
de una sociedad fiscalizada por la Comision, deberé establecer y difundir una
politica general de eleccion de directores en sus sociedades filiales, la que
debera contener las menciones minimas que al efecto establezca la
Comisién, mediante norma de caracter general.”.

11) Reemplazase, en su articulo 137 bis, la
palabra “Superintendencia”, por la voz “Comisién”.

12) Modificase su articulo 147, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase el literal b) de su inciso segundo,
por el siguiente:

“b) Aquéllas que, conforme a la politica de
operaciones habituales aprobada por el directorio, sean ordinarias en
consideracion al giro social. El acuerdo que establezca estas politicas 0 su
modificacion debera contar con el pronunciamiento del Comité de Directores
y seré& informado a la Comision como hecho esencial cuando corresponda.

La politica de operaciones habituales a que se
refiere el presente literal deberda contener las menciones minimas que
establezca la Comisibn mediante una norma de caracter general, y
mantenerse permanentemente a disposicion de los accionistas en las
oficinas sociales y en el sitio web institucional de las sociedades que cuenten
con tales medios.

Con todo, la politica referida precedentemente no
podra autorizar la suscripcion de actos o contratos que comprometan mas
del 10% del activo de la sociedad.”.

b) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:

“Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos
precedentes, la Comisién podra requerir que las sociedades difundan a los
accionistas y al publico general el detalle de las operaciones con partes
relacionadas que hubieren sido realizadas. Dicha difusion se llevara a cabo
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en la forma, plazo, periodicidad y condiciones que establezca la referida
Comision mediante norma de carécter general.”.

13) Intercélase en su articulo 149, entre la frase
“seran aplicables” y la palabra “tanto”, la frase “, sin perjuicio de las demas
disposiciones de la presente ley,”.

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 o a sectores
especificos de él, relacionados con la inversion en instrumentos financieros
de cualquier especie. Quedaran excluidos de la obligacién de inscripcion en
el registro regulado por el presente articulo, los bancos, las compariias 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 fiscalizacién de la Comision para el Mercado
Financiero, la que dispondra de todas las facultades que le confiere el
decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, 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, deberd estar previamente inscrito en el
Registro que mantenga al efecto la Comision para el Mercado Financiero y
s6lo 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 Comisidn, por norma de caracter
general, establecera los requisitos de inscripcion en el Registro, los casos y
procedimiento de cancelacién 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 inversion en
materia de solvencia, gestion de riesgos, idoneidad y conducta. Asimismo,
determinara la informacion minima que los asesores de inversion deberan
proporcionar al publico general y a la propia Comision. Con todo, la Comision
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
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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 aquéllas 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 inversidon 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 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;
0

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 Ill del decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio
de Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado Financiero.

Articulo  4°.- Introddcense las siguientes
modificaciones al decreto ley 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo y
Prevision Social, que establece nuevo sistema de pensiones:

1) Modificase su articulo 25, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “las
penas que contempla el articulo 3° del decreto ley N° 280, de 1974”, por la
siguiente: “la pena de presidio menor en sus grados minimo a medio”.

b) Modificase su inciso quinto, en el siguiente
sentido:
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i) Eliminase la frase “de Administradoras de
Fondos”.

i) Sustitiyese la frase “de la Fiscalia Nacional
Econdmica para que ésta”, por “del Ministerio Publico para que éste”.

c) Eliminase, en su inciso sexto, la expresion “de
Administradoras de Fondos”.

2) Modificase su articulo 61 bis, en el siguiente
sentido:

a) Reemplézase, en su inciso noveno, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”, por la expresion
“la Superintendencia de Pensiones”.

b) Reemplazase su inciso décimo cuarto, por el
siguiente:

“Respecto de los fondos efectivamente
traspasados desde la cuenta de capitalizacion individual del afiliado, las
Compaifiias de Seguros de Vida solo podran pagar, directa o indirectamente,
a los intermediarios, agentes de ventas o a los asesores previsionales que
intervengan en la comercializacion de rentas vitalicias, una comision o
retribucién que no podréa ser superior a aquella tasa maxima fijjada como un
porcentaje de dichos fondos. Las referidas comisiones maximas seran fijadas
mediante decreto supremo emitido conjuntamente por el Ministerio de
Hacienda y el Ministerio del Trabajo y Prevision Social, el cual podra
distinguir entre la comisibn maxima a pagar a un agente de ventas de la
Compafiia de Seguros, o la que corresponda a un asesor previsional.
Asimismo, el referido decreto supremo podra establecer comisiones
diferenciadas segun el saldo destinado a pension. Mientras no se modifiquen
las referidas comisiones maximas vigentes mediante la dictacion de un
decreto supremo en los términos regulados en el presente inciso, los
guarismos que se encuentren en aplicacion mantendran su vigencia.”.

3) Eliminase, en su articulo 98 bis, la frase “de los
Asesores Previsionales a que se refiere el Titulo XVII de la presente ley,”.

4) Modificase el articulo 171, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la oracién
“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:
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“Para efectos de lo dispuesto en este articulo, se
considerard como asesoria previsional toda aquella que se preste en forma
remunerada.”.

5) Modificase su articulo 172, en el siguiente
sentido:

a) Modificase su inciso primero, en el siguiente
sentido:

i) Reemplazase la frase “mantendran en forma
conjunta las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros”, por
“mantendra la Superintendencia de Pensiones”.

i) Sustitiyese la frase “dicten conjuntamente las
mencionadas Superintendencias”, por “dicte la mencionada
Superintendencia”.

b) Agrégase el siguiente inciso segundo, nuevo:

“Dicha  Superintendencia podra  establecer
requisitos diferenciados para los asesores previsionales o entidades de
asesoria previsional en funcion del tipo de asesoria previsional que presten.”.

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
Pensiones la constitucion de una garantia, mediante boleta de garantia
bancaria o la contratacion de una poliza de seguros que al efecto autorice la
Comisién 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.”.

7) Reemplazase el inciso segundo de su 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 desemperie el
Asesor Previsional o Entidad de Asesoria Previsional. Con todo, la precitada
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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.”.

8) Modificase su articulo 175, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso primero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictaran una
resolucién conjunta”, por “la Superintendencia de Pensiones dictara una
resoluciéon”.

b) Sustitiyese, en su inciso segundo, la frase
“determinen las Superintendencias antes mencionadas”, por “determine la
Superintendencia de Pensiones”.

9) Modificase su articulo 176, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “de
las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que para
ello estaran investidas de las facultades establecidas en esta ley, en el
decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, segun
corresponda, y en sus respectivas leyes organicas”, por la siguiente: “de la
Superintendencia de Pensiones, que para ello estara investida de las
facultades establecidas en esta ley y en su ley orgénica”.

b) Sustitiyese, en su inciso cuarto, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros, las que tendran”,
por “la Superintendencia de Pensiones, que tendrd”.

10) Modificase su articulo 177, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase el literal b) de su inciso primero,
por el 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 Superintendencia de Pensiones,”.

c) Reemplazase, en su inciso tercero, la frase “las
Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros dictardn
conjuntamente”, por “la Superintendencia de Pensiones dictard”.

d) Agrégase el siguiente inciso final, nuevo:
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“Asimismo, la Superintendencia de Pensiones
podra suspender del Registro, mediante resolucion 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.”.

11) Reempldzase en el inciso primero de su
articulo 178, la frase “dictaran en forma conjunta las Superintendencias de
Pensiones y de Valores y Seguros”, por “dictara la Superintendencia de
Pensiones”.

12) Modificase el inciso tercero de su articulo 179,
en el siguiente sentido:

a) Reemplazase la expresion “el 2%”, por ‘“el
1,5%".

b) Eliminase la frase “con exclusion de aquellos
gue eran susceptibles de ser retirados como excedente de libre disposicion,”.

c) Reemplazase la expresion “UF”, por “unidades
de fomento”.

13) Reemplazase el inciso primero del articulo
180, por el siguiente:

“Articulo 180.- Ninguna persona natural o juridica
gue no se encontrare inscrita en el registro a que se refiere el articulo 172
podra arrogarse la calidad de Entidad de Asesoria Previsional o de Asesor
Previsional. Podran ser sancionados con multas de 20 hasta 200 unidades
tributarias mensuales quienes actuaren como entidad de asesoria previsional
0 como asesores previsionales sin estar inscritos en el citado registro, o cuya
inscripcion hubiere sido suspendida o eliminada, y los que a sabiendas les
faciliten los medios para hacerlo. De la aplicacion de estas multas, podra
reclamarse en la forma establecida en el articulo 94, N° 8. Asimismo, les
seran aplicables, en lo que corresponda, los incisos segundo, cuarto, quinto,
sexto y final del articulo 25.”.

Articulo  5°.- Introddcense las siguientes
modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio
de Hacienda, sobre Compafias de Seguros, Sociedades Anonimas y Bolsas
de Comercio:

1) Modificase su articulo 45, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase la palabra “Superintendencia”,
por “Comisién para el Mercado Financiero”.

b) Reemplazase la frase “articulo 28 del decreto
ley N° 3.538, de 1980”, por la siguiente: “articulo 37 del decreto ley N° 3.538,
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de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comisién para el Mercado
Financiero”.

2) Modificase su articulo 57, en el siguiente
sentido:

a) Reemplazase, en su inciso tercero, la expresion
“Superintendencia o la entidad aseguradora, segun se determine mediante
norma de caracter general”, por “Comision para el Mercado Financiero”.

b) Reemplazase, en su inciso sexto, la palabra
“Superintendencia”, por la expresiéon “Comisién para el Mercado Financiero”.

c) Reemplazase, en su inciso noveno, la palabra
“Superintendencia”, por la expresion “Comision para el Mercado Financiero”.

3) Intercalase el siguiente articulo 57 bis, nuevo:

“Articulo 57 bis.- Los agentes de venta de rentas
vitalicias descritos en esta ley, seran inscritos por la compafiia de seguros a
la que pertenezcan en el registro especial que llevara la Comision para el
Mercado Financiero. Tanto para su inscripcion como para la mantencién en
dicho registro, estos agentes deberan cumplir con los requisitos de las letras
a), b) y c) del articulo 58 y no registrar las inhabilidades sefialadas en el
articulo 44 bis de esta ley, acreditados en la forma y con los documentos y
certificaciones que establezca la Comisiébn para el Mercado Financiero
mediante norma de caracter general. Los agentes que dejen de cumplir
cualquiera de estos requisitos, o dejen de presar servicios a una compariia
de seguros, seran eliminados del registro.”.

Articulo 6°.- Modificase la ley N° 19.913, que crea
la Unidad de Andlisis Financiero y modifica diversas disposiciones en materia
de lavado y blanqueo de activos, en el siguiente sentido:

1) Modificase su articulo 2°, en el siguiente
sentido:

a) Agrégase, en el literal f) de su inciso primero, el
siguiente parrafo segundo, nuevo:

“Para efectos de lo dispuesto en el parrafo
precedente, la Unidad de Andlisis Financiero podra evaluar la ejecucion de la
ley y la normativa aplicable por parte de las personas descritas
precedentemente, aplicando un enfoque basado en riesgos de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo. Asimismo, supervisara la adecuada
gestion de dichos riesgos. Con este fin, la Unidad de Andlisis Financiero
podra requerir todos los datos y antecedentes que le permitan llevar a cabo
dicha labor, asi como aprobar matrices de riesgo generales para los sectores
economicos sefialados en el inciso primero del articulo 3 de la presente ley.
La informacion entregada a la Unidad de Analisis Financiero, asi como la
evaluacion de los antecedentes y su utilizacibn durante el proceso de
fiscalizacion, tendran el caracter de informacion reservada.”.
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2) Intercalase el siguiente articulo 22 bis, nuevo:

“Articulo 22 bis.- Tratandose de hechos u
omisiones constitutivos de infracciones leves, la Unidad de Analisis
Financiero no podra iniciar un procedimiento administrativo para aplicar las
sanciones previstas en este titulo una vez transcurridos tres afios de
cometidas, plazo que se interrumpira con la notificacion de la formulacion de
cargos respecto de los hechos u omisiones constitutivas de éstas.

Tratandose de hechos u omisiones constitutivos
de infracciones menos graves y graves, dicho plazo sera de cinco afos, el
gue se interrumpira con la notificacion de la respectiva formulacion de
cargos.”.

3) Intercalase, en el literal a) de su articulo 27,
entre las frases “mercado de valores;” y “en el Titulo XVII”, la siguiente frase:
“en el inciso primero del articulo 39 y”.

Articulos transitorios

Articulo primero transitorio.- Las modificaciones
contenidas en los numerales 2), 8) letra b), ordinal ii), 12), 13), 14), 15) y 16)
del articulo 1°, que modifica la ley N° 18.045 sobre Mercado de Valores, y la
modificacién contenida en los numerales 2), 4) y 5) del articulo 2°, que
modifica la ley N° 18.046 sobre Sociedades AndOnimas, 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.

Articulo segundo transitorio.- Las modificaciones
contenidas en el numeral 6) del articulo 1°, que modifican 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.

Articulo tercero transitorio.- Las regulaciones
contenidas en el articulo 3° de la presente ley, comenzaran a regir 90 dias
después de dictada la norma de caracter general por parte de la Comision
para el Mercado Financiero. Dicha norma debera ser dictada dentro de los
doce meses siguientes a la publicacion de la presente ley.

Articulo cuarto transitorio.- 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 la presente ley introduce al decreto
ley N° 3.500, 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 décimo tercer mes posterior a
la publicacion de la presente ley.
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Articulo quinto transitorio.- Las personas o
entidades que, de acuerdo a lo dispuesto en el numeral 4) del articulo 4° de
la presente 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 del décimo tercer mes
posterior a la publicacion de la presente ley.

Articulo sexto transitorio.- Las modificaciones que
el articulo 5° de la presente ley introduce al decreto con fuerza de ley N° 251,
de 1931, comenzaran a regir sesenta dias después de dictada la respectiva
norma de caracter general por la Comision para el Mercado Financiero.
Dicha norma debera ser dictada dentro de los doce meses siguientes a la
publicacién de la presente ley.

Articulo séptimo transitorio.- Los procedimientos
sancionatorios, iniciados con anterioridad a la fecha de entrada en vigencia
del articulo 4° de esta ley, por la Superintendencia de Valores y Seguros o la
Comision para el Mercado Financiero, segun corresponda, ya sea de forma
independiente o en conjunto con la Superintendencia de Pensiones, seguiran
tramitandose conforme a las normas vigentes a la fecha de iniciacion de los
mIsSmos.”.

Acordado en sesiones celebradas los dias 17 de
octubre de 2017, con asistencia de los Honorables Senadores sefiores
Carlos Montes Cisternas (Presidente), Juan Antonio Coloma Correa, José
Garcia Ruminot, Ricardo Lagos Weber y Jorge Pizarro Soto; 14 de agosto de
2018, con asistencia de los Honorables Senadores sefores Juan Pablo
Letelier Morel (Presidente), Juan Antonio Coloma Correa, José Garcia
Ruminot y Jorge Pizarro Soto; y 15 de enero de 2019, con asistencia de los
Honorables Senadores sefiores Juan Pablo Letelier Morel (Presidente), Juan
Antonio Coloma Correa, José Garcia Ruminot y Jorge Pizarro Soto (Yasha
Provoste Campillay).

Sala de la Comision, a 28 de marzo de 2019.
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ROBERTO BUSTOS LATORRE
Secretario de la Comision
RESUMEN EJECUTIVO

SEGUNDO INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA, RECAIDO EN EL
PROYECTO DE LEY, EN PRIMER TRAMITE CONSTITUCIONAL, 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.

(BOLETIN N° 10.162-05).

. OBJETIVOS DEL PROYECTO PROPUESTO POR LA COMISION:
fortalecer la confianza en los mercados, con el objeto de propender a su
buen funcionamiento en un marco de competencia leal y ética, en el que no
existan abusos de sus participantes. Todo ello supone mas proteccion a
inversionistas minoritarios, mayor transparencia en el mercado de valores y
mayor fiscalizacion sobre entidades que ofrecen productos y servicios de
inversion, cautelando el interés de los participantes menos sofisticados y
protegidos de los mercados financieros y contribuyendo a elevar los
estdndares de los mercados, favoreciendo el desarrollo financiero y
fortaleciendo la competitividad internacional. Para todo eso, se introducen
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enmiendas en los siguiente cuerpos normativos: ley N° 18.045, de Mercado
de Valores, ley N° 18.046, sobre Sociedades Andnimas, decreto ley N°
3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la Comision para el
Mercado Financiero, decreto ley N° 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo
y Prevision Social, que establece nuevo sistema de pensiones, decreto con
fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda, sobre Compafiias
de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio, y ley N° 19.913,
gue crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica diversas disposiciones
en materia de lavado y blanqueo de activos.

Il. ACUERDOS:

Indicaciéon N°

1 retirada.

1 bis aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
1A rechazada unanimidad 3x0.
2 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
2 A rechazada unanimidad 3x0.
3 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
4 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
4 A aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
4B rechazada unanimidad 3x0.
5 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
5A rechazada unanimidad 3x0.
5B rechazada unanimidad 3x0.
6 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
6 A aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
7 rechazada unanimidad 3x0.
8 rechazada unanimidad 3x0.
9 rechazada unanimidad 3x0.
10 rechazada unanimidad 3x0.
11 aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
11 A aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
11 B aprobada con modificaciones unanimidad 3x0.
12 inadmisible.

13 inadmisible.

14 rechazada unanimidad 3x0.

lll. ESTRUCTURA DEL PROYECTO APROBADO POR LA COMISION:
consta de seis articulos permanentes y siete disposiciones transitorias.

IV. NORMAS DE QUORUM ESPECIAL: se hace presente que, de
aprobarse, el numero 1), letra a), del articulo 6° del proyecto de ley, debe
serlo con quorum calificado, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
8°, inciso segundo, en relacion con el articulo 66, inciso tercero, ambos de la
Constitucion Politica de la Republica.

V. ORIGEN INICIATIVA: Mensaje de Su Excelencia la ex Presidenta de la
Republica, sefiora Michelle Bachelet.

VI. TRAMITE CONSTITUCIONAL: primero.

VII. INICIO TRAMITACION EN EL SENADO: 1 de julio de 2015.
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VII. TRAMITE REGLAMENTARIO: segundo informe de la Comision de
Hacienda.

IX. LEYES QUE SE MODIFICAN O QUE SE RELACIONAN CON LA
MATERIA:

- Ley N° 18.045, de Mercado de Valores.

- Ley N° 18.046, sobre Sociedades Anénimas.

- Decreto ley N° 3.538, de 1980, del Ministerio de Hacienda, que crea la
Comisién para el Mercado Financiero.

- Decreto ley N° 3.500, de 1980, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social,
gue establece nuevo sistema de pensiones.

- Decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de Hacienda,
sobre Compafiias de Seguros, Sociedades Andnimas y Bolsas de Comercio.
- Ley N° 19.913, que crea la Unidad de Analisis Financiero y modifica
diversas disposiciones en materia de lavado y blanqueo de activos.

Valparaiso, 28 de marzo de 2019.

ROBERTO BUSTOS LATORRE
Secretario de la Comision



