Mercado de Valores Ley N° 18.045

LEY N©18.045(1)
LEY DE MERCADO DE VALORES
TITULOI
Objetivos de la ley, fiscalizacion y definiciones

Articulo 1°- A las disposiciones de la presente ley queda sometida la oferta publica de
valores y sus respectivos mercados e intermediarios, los que comprenden las bolsas de valores, los
corredores de bolsa y los agentes de valores; los emisores e instrumentos de oferta publica y los
mercados secundarios de dichos valores dentro y fuera de las bolsas, aplicandose este cuerpo legal
a todas aquellas transacciones de valores que tengan su origen en ofertas publicas de los mismos o
que se efectien con intermediacion por parte de corredores o agentes de valores.

Asimismo, esta ley norma el mercado de las acciones de las sociedades anénimas y
sociedades en comandita en las que a los menos, el 10% de su capital suscrito pertenece a un
minimo de 100 accionistas, excluidos los que individualmente o a través de otras personas
naturales o juridicas, excedan dicho porcentaje, o que tienen 500 accionistas o mas.

Las transacciones de valores que no sean de aquellas a que se refiere el inciso primero del
presente articulo, tendran el cardcter de privadas y quedaran excluidas de las disposiciones de
esta ley, excepto en los casos en que ésta se remita expresamente a ellas.

Articulo 2°.- Correspondera a la Superintendencia de Valores y Seguros, en adelante la
Superintendencia, vigilar el cumplimiento de las disposiciones de la presente ley, de acuerdo con
las facultades que se le confieren en su ley organica y en el presente cuerpo legal.

Articulo 3°.- Para los efectos de esta ley, se entendera por valores cualesquiera titulos
transferibles incluyendo acciones, opciones a la compra y venta de acciones, bonos, debentures,

(1) LaLey N°18.045 de Mercado de Valores, en adelante LMV, se publico en el Diario Oficial de 22 de octubre de 1981
y ha sido modificada por las leyes a) N° 18.350, publicada en el Diario Oficial de 19 de octubre de 1984; b) N°
18.489, publicada en el Diario Oficial de 28 de diciembre de 1985; c¢) N° 18.660, publicada en el Diario Oficial de20
de octubre de 1987; d) N° 18.815, publicada en el Diario Oficial de 29 de julio de 1989; e) N° 18.876, publicada en el
Diario Oficial de 21 de diciembre de 1989; f) N° 18.899, publicada en el Diario Oficial de 30 de diciembre de 1989;
g) N2 18.919, publicada en el Diario Oficial de 1 de febrero de 1990; h) N° 19.221, publicada en el Diario Oficial de
15 de junio de 1993; i) N° 19.301, publicada en el Diario Oficial de 19 de marzo de 1994; j) N° 19.389, publicada en el
Diario Oficial de 18 de mayo de 1995; k) N°19.506 de 30 de julio de 1997; 1) N° 19.601, publicada en el Diario Oficial
de 18 de enero de 1999; m) Ley N° 19.623, publicada en el Diario Oficial de 26 de agosto de 1999; n) por el Articulo
1° de la Ley N° 19.705, publicada en el Diario Oficial de 20 de diciembre de 2.000; f1) por el articulo 4° de la Ley N°
19.768, publicada en el Diario Oficial de 7 de noviembre de 2001; o) por el articulo 3° de la Ley N°19.769, publicada
en el Diario Oficial de 7 de noviembre de 2001; p) por el articulo 54 de la Ley N° 19.806, publicada en el Diario
Oficial de 31 de mayo de 2002, y q) por el Articulo 6° de la Ley N° 20.190, publicada en el Diario Oficial de 5 de
junio de 2007.

Las modificaciones introducidas por la ultima Ley citada, aparecen destacadas en negrita en el presente texto.
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cuotas de fondo mutuos, planes de ahorro, efectos de comercio y, en general, todo titulo de crédito
o inversion.

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

La Superintendencia podra eximir de algunas de las obligaciones establecidas en esta ley, a
las entidades cuyas finalidades se relacionen exclusivamente con actividades deportivas o de
beneficencia y so6lo mientras mantengan esta especial caracteristica.

Asimismo, la Superintendencia, mediante resolucién fundada, podra eximir a aquellas
entidades cuyas finalidades se relacionen exclusivamente con actividades educacionales, de la
obligacién de informacion o de los sistemas de control contables establecidos o que puedan
establecerse en virtud de esta ley.

Articulo 4°.- Se entiende por oferta ptiblica de valores la dirigida al ptiblico en general o a
ciertos sectores o a grupos especificos de éste.

La Superintendencia podra, en caso de duda, determinar mediante resolucion de caracter
general si ciertos tipos de oferta de valores constituyen ofertas publicas.

Asimismo, la Superintendencia podra eximir ciertas ofertas publicas del cumplimiento de
alguno de los requisitos de la presente ley, mediante resoluciones de caracter general.

Los emisores que estén en liquidacion no podran hacer oferta publica de valores excepto si se
tratare de sus propias acciones.

Articulo 4° Bis.- En los mercados de valores se entendera por:

a) Mercado secundario formal: aquél en que los compradores y vendedores estan
simultdneamente y publicamente participando en forma directa o a través de un agente de
valores o corredor de bolsa en la determinacion de los precios de los titulos que se transan en
él, siempre que diariamente se publiquen el volumen y el precio de las transacciones
efectuadas y cumpla con los requisitos relativos a numero de participantes, reglamentacion
interna y aquellos tendientes a garantizar la transparencia de las transacciones que se
efecttian en €l, que establezca la Superintendencia mediante norma de caracter general;

b) Instrumentos unicos: aquellos emitidos individualmente y que por su naturaleza no son
susceptibles de conformar una serie;

c) Instrumentos seriados: el conjunto de instrumentos que guardan relacién entre si por
corresponder a una misma emisién y que poseen idénticas caracteristicas en cuanto a su
fecha de vencimiento, tasa de interés, tipo de amortizacién, condiciones de rescate, garantias
y tipo de reajustes, y

d) Accionista minoritario: toda persona que por si sola o en conjunto con otras con las que tenga
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acuerdo de actuacion conjunta, posea menos del 10% de las acciones con derecho a voto de
una sociedad, siempre que dicho porcentaje no le permita designar un director.

e) Inversionistas institucionales: a los bancos, sociedades financieras, compafiias de seguros,
entidades nacionales de reaseguro y administradoras de fondos autorizados por ley.
También tendran este caracter, las entidades que sefiale la Superintendencia mediante una

norma de caracter general, siempre que se cumplan las siguientes condiciones copulativas:

a) que el giro principal de las entidades sea la realizacion de inversiones financieras o en
activos financieros, con fondos de terceros;

b) que el volumen de transacciones, naturaleza de sus activos u otras caracteristicas,
permitacalificar de relevante su participacion en el mercado.

TITULOII
Del Registro de Valores y de la informacion

Articulo 5°%- La Superintendencia llevara un Registro de Valores el cual estara a
disposicion del publico.

En el Registro de Valores se inscribiran:
a) Los emisores de valores de oferta publica;
b) Los valores que sean objeto de oferta publica;
¢) Lasacciones de las sociedades a que se refiere el inciso segundo del articulo 1, y
d) Las acciones emitidas por sociedades que voluntariamente asi lo soliciten.

Articulo 6°.- Sdlo podra hacerse oferta publica de valores cuando éstos y su emisor, hayan
sido inscritos en el Registro de Valores.

La inscripcion de los valores y sociedades a que se refiere el inciso segundo del articulo 1°,
debera efectuarse dentro de los sesenta dias siguientes a la fecha en que se haya cumplido alguno
de los requisitos alli mencionados.

Articulo 7°.-  Cualquier sociedad anénima podra inscribir voluntariamente sus acciones en
el Registro. La inscripcion voluntaria somete a la sociedad inscrita a todas las disposiciones de esta
ley y sus normas complementarias.

La primera oferta publica de acciones de una sociedad anénima que voluntariamente se haya
inscrito en el Registro de Valores, debera colocar en el ptiblico, al menos, un 10% del total de las
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Articulo 8°.- La Superintendencia debera efectuar la inscripcion en el Registro de Valores,
una vez que el emisor le haya proporcionado la informacién que ésta requiera sobre su situacion
juridica, econdémica y financiera, por medio de normas de caricter general, dictadas en
consideracion a las caracteristicas del emisor, de los valores y de la oferta en su caso.

La Superintendencia, mediante norma de cardcter general, podrd, en consideracion a las
caracteristicas del emisor, al volumen de sus operaciones, u otras circunstancias particulares,
requerir menor informacion y también circunscribir la transaccion de sus valores a mercados
especiales y a grupos de inversionistas que determine.

Para proceder a la inscripcion la Superintendencia dispondrd de un plazo de 30 dias
contados desde la fecha de la solicitud. Dicho plazo se suspendera si la Superintendencia,
mediante comunicacién escrita, pide informacién adicional al peticionario o le solicita que
modifique la peticion o que rectifique sus antecedentes por no ajustarse éstos a las normas
establecidas, reanudandose tan sélo cuando se haya cumplido con dicho trdmite.

Subsanados los defectos o atendidas las observaciones formuladas en su caso y vencido el
plazo a que se refieren los incisos precedentes, la Superintendencia debera efectuar la inscripciéon
dentro de tercero dia habil.

Articulo 82 Bis.- En la inscripcion de emisiones de titulos de deuda de largo plazo a que se
refiere el Titulo XVI, el emisor debera presentar, conjuntamente con la solicitud de inscripcién, dos
clasificaciones de riesgo de los titulos a inscribir, realizadas de conformidad a las disposiciones del
Titulo XIV.

Tratandose de la inscripcién de titulos de deuda de corto plazo a que se refiere el Titulo XVII,
bastara la presentacion de una clasificacién de riesgo de los titulos a inscribir, efectuada en la
forma expuesta en el inciso anterior.

Sin perjuicio de lo sefialado en los incisos anteriores, tratdndose de titulos de deuda
destinados a ser ofrecidos en los mercados especiales que se establezcan en virtud del inciso
segundo del articulo anterior, la presentaciéon de las clasificaciones de riesgo sera voluntaria. En
todo caso, las clasificaciones de riesgo que se presenten deberan someterse a las disposiciones
contempladas en el Titulo XIV de esta ley.

Articulo 9°.- La inscripcion en el Registro de Valores obliga al emisor a divulgar en forma
veraz, suficiente y oportuna toda informacion esencial respecto de si mismo, de los valores
ofrecidos y de la oferta.

Se entiende por informacién esencial aquella que un hombre juicioso consideraria importante
para sus decisiones sobre inversion.
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TITULOIII
De la informacién continua y reservada

Articulo 10.- Las entidades inscritas en el Registro de Valores quedaran sujetas a esta ley y
a sus normas complementarias y deberdn proporcionar a la Superintendencia y al publico en
general la misma informacion a que estan obligadas las sociedades andnimas abiertas y con la
periodicidad, publicidad y en la forma que se exige a éstas.

Asimismo, y sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, la entidades comprendidas en
€l deberan divulgar en forma veraz, suficiente y oportuna, todo hecho o informacién esencial
respecto de ellas mismas y de sus negocios al momento que él ocurra o llegue a su conocimiento.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, con la aprobacion de las tres cuartas partes de
los directores en ejercicio podra darse el cardcter de reservado a ciertos hechos o antecedentes que
se refieran a negociaciones aun pendientes que al conocerse puedan perjudicar el interés social.
Tratandose de emisores no administrados por un directorio u otro érgano colegiado, la decision
de reserva debe ser tomada por todos los administradores.

Las decisiones y acuerdos a que se refiere el inciso anterior deberan ser comunicados a la
Superintendencia al dia siguiente habil a su adopcion.

Los que dolosa o culpablemente califiquen o concurran con su voto favorable a declarar
como reservado un hecho o antecedente, de aquellos a que se refiere el inciso tercero de este
articulo, responderan en la forma y términos establecidos en el articulo 55 de esta ley.

Articulo 11.- Las citaciones a juntas de accionistas o a asambleas de socios que se efectiien
por entidades distintas a las sociedades anoénimas, pero sujetas a la fiscalizacion de la
Superintendencia de conformidad a la presente ley, deberan a lo menos ser enviadas por correo a
cada asociado, con una anticipacion minima de 15 dias a la fecha en que se celebrara la reunion
respectiva y deberdn contener una referencia a las materias a ser tratadas en ella.

El no envio de la referida comunicacién no producira la nulidad de la citacién, pero la
sociedad infractora quedara sujeta a las sanciones que la Superintendencia pueda aplicar y
responderd de los perjuicios que le hubiere causado a sus asociados.

Articulo 12.- Las personas que directamente, o a través de otras personas naturales o
juridicas posean el 10% o mas del capital suscrito de una sociedad cuyas acciones se encuentren
inscritas en el Registro de Valores, o que a causa de una adquisicion de acciones lleguen a tener
dicho porcentaje, y los directores, liquidadores, ejecutivos principales, gerente general y gerentes,
en su caso, de dichas sociedades, cualesquiera sea el nimero de acciones que posean, deberan
informar a la Superintendencia y a cada una de las bolsas de valores del pais en que la sociedad
tenga valores registrados para su cotizacion, de toda adquisicién, directa o indirecta o enajenacion
de acciones que efecttien de esa sociedad, dentro de los dos dias habiles bursétiles siguientes al de
la transaccién o transacciones respectivas.

Adicionalmente, los accionistas mayoritarios deberan informar en la comunicaciéon que
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ordena este articulo, si las adquisiciones que han realizado obedecen a la intencion de adquirir el
control de la sociedad o, en su caso, si dicha adquisicion solo tiene el caracter de inversion
financiera.

Articulo 13.- La Superintendencia determinara, mediante norma de caracter general, los
medios alternativos a través de los cuales las sociedades fiscalizadas podran enviar o poner a
disposicion de sus accionistas y demads inversionistas, los documentos, informacion y
comunicaciones que establece esta ley.

Articulo 14.- La Superintendencia, mediante resolucion fundada, podra suspender hasta
por 30 dias la oferta, las cotizaciones o las transacciones de cualquier valor, regido por esta ley, si a
su juicio asi lo requiere el interés publico o la proteccién de los inversionistas. El plazo antes
indicado podra ser prorrogado hasta por 120 dias si a juicio de la Superintendencia atin se
mantienen las circunstancias que originaron la suspension. Si vencida la proérroga subsistieren
tales circunstancias, la Superintendencia cancelard la inscripcion pertinente en el Registro de
Valores.

Articulo 15.- La cancelacién de la inscripcion de un valor en el Registro de Valores
procederd en los casos siguientes:

a) Enel caso de acciones cuando el emisor asi lo solicite porque durante el curso de los 6 meses
precedentes la sociedad no ha reunido los requisitos establecidos en el inciso segundo del

articulo 1° de la presente ley;

b) Cuando un emisor inscrito voluntariamente lo solicite, siempre que no cumpla con alguna de
las condiciones que hacen obligatoria la inscripcion;

¢) Cuando la Superintendencia lo resuelva de acuerdo a lo establecido en el articulo 14;

d) Cuando la Superintendencia, en caso grave y por resoluciéon fundada asi lo determine, en
razon de que:

1. Se hubiere obtenido la inscripcion por medio de informaciones o antecedentes falsos;

2. Durante la vigencia de la emision, el emisor entregare al Registro de Valores, a las Bolsas o
a los corredores o agentes de valores, informaciones o antecedentes falsos;

3. Con ocasion de su oferta en el mercado, el emisor difundiere noticias o propaganda falsas;
4. El valor no cumpla con los requisitos que hicieron necesaria su inscripcion.
e) Los derechos conferidos por el valor inscrito se hayan extinguido totalmente.
Las resoluciones que la Superintendencia dicte de conformidad a la letra c) del presente

articulo también serdn reclamables ante la Corte de Apelaciones de Santiago, de acuerdo al
procedimiento establecido en el Titulo V del decreto ley N 3.538 de 1980.
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b)

TITULO IV

Articulos 16 a 22.- (2)

TITULO V
Del Mercado Secundario
Articulo 23.- El mercado secundario de valores estara organizado como sigue.

Todas las acciones que de conformidad a esta ley deban inscribirse en el Registro de Valores
deben también registrarse en una bolsa de valores, la que no podra rechazar dicha
inscripcion.

Las acciones de sociedades no inscritas en el Registro de Valores no podran ser cotizadas ni
transadas diariamente en bolsa. Asimismo, los agentes de valores no podran participar en la
intermediacion de estos valores y los corredores de bolsa sélo podran hacerlo en publica
subasta en la forma dispuesta en esta letra.

Dos veces en el mes, en las épocas que determine el reglamento de la bolsa respectiva, se
efectuard una rueda especial para la subasta de acciones no inscritas, en la que se anunciara
publicamente esta circunstancia.

Los corredores de bolsa respecto de estas acciones estaran obligados a destacar avisos en sus
oficinas que indiquen que se trata de valores sin inscripcion y que carecen de informacion
obligatoria, sin perjuicio de poder dar la informacién fidedigna que de ellos tengan.

Las acciones inscritas en el Registro de Valores sélo podran ser intermediadas por los
corredores de bolsa. Estas transacciones deberan efectuarse en la rueda de la bolsa de la que
ellos sean miembros.

Los bancos y sociedades financieras que de acuerdo con sus facultades reciban érdenes de
sus clientes para comprar o vender este tipo de acciones deberan ejecutar dichas érdenes a
través de un corredor de bolsa.

(2)

El titulo IV y los articulos 16 a 22 inclusive, se derogaron por la letra c) del Articulo primero de la ley
N°19.301.Véase el nuevo Titulo XVI de esta ley, arts.103 y siguientes.
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Sin perjuicio de lo dispuesto en los incisos anteriores, los corredores de bolsa y los agentes de
valores que participen en una oferta publica de acciones de una nueva emision podran, por
un periodo de 180 dias a contar de la fecha del Registro en la Superintendencia de dicha
emision, efectuar fuera de bolsa las transacciones necesarias para llevar adelante la oferta.

Previo registro en la Superintendencia, podra utilizarse el sistema establecido en el inciso
anterior y por igual lapso, para la colocacién mediante oferta publica de una cantidad de
acciones igual o superior al 10% del capital suscrito de una sociedad anénima abierta, sea que
aquellas pertenezcan a una o varias personas. La Superintendencia, mediante norma de
caracter general, establecera la informacién minima a presentar para el registro referido.

d) Otros valores distintos de las acciones, que estén inscritos en el Registro, podran ser
intermediados por cualquier corredor de bolsa o agente de valores registrado en la
Superintendencia, o por los bancos y sociedades financieras, de acuerdo a sus facultades
legales. Las transacciones de estos valores podran efectuarse dentro de las bolsas, por
corredores de bolsa, s6lo cuando hayan sido aceptados a cotizacion por la bolsa respectiva.

e) La intermediacion de valores a que se refiere el inciso segundo del articulo 3° de la presente
ley y los emitidos por bancos e instituciones financieras se sujetara a las normas establecidas
en las letras precedentes.

TITULO VI
De los Corredores de Bolsa y de los Agentes de Valores

Articulo 24.- Son intermediarios de valores las personas naturales o juridicas que se
dedican a las operaciones de corretaje de valores.

Cumplidas las exigencias técnicas y patrimoniales que esta ley establece y las que la
Superintendencia determine mediante normas de aplicacion general, las personas mencionadas en
el inciso anterior podran dedicarse también a la compra o venta de valores por cuenta propia con
animo de transferir derechos sobre los mismos.

Sin perjuicio de las demds obligaciones establecidas en esta ley, cada vez que un
intermediario opere por cuenta propia, debera informar esta circunstancia a la o las personas que
concurran a la negociacion y no podra adquirir los valores que se le ordend enajenar ni enajenar
de los suyos a quien le orden6 adquirir, sin autorizacion expresa del cliente.

Los intermediarios que actian como miembros de una bolsa de valores, se denominan
corredores de bolsa y aquellos que operan fuera de bolsa, agentes de valores.

Sin perjuicio de lo establecido en leyes especiales y en el articulo siguiente, ninguna persona
podra actuar como corredor de bolsa o agente de valores sin que previamente se haya inscrito en
los registros que para el efecto llevara la Superintendencia.
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Articulo 25.- Los bancos y sociedades financieras no estaran obligados a inscribirse en el
Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores para efectuar las funciones de
intermediacion de acuerdo a las facultades que les confiere la Ley General de Bancos.

Sin embargo, quedaran sujetos a todas las otras disposiciones de la presente ley en lo
referente a sus actividades como tales.

Articulo 26.- Para ser inscritos en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores
los interesados deberan acreditar, a satisfaccion de la Superintendencia, lo siguiente:

a) Ser mayor de edad;

b) haber aprobado el cuarto afio medio o estudios equivalentes y acreditar los conocimientos
suficientes de la intermediacion de valores. En caso de agentes de valores, dicha
acreditacion se efectuara en la forma y periodicidad que establezca la Superintendencia
mediante norma de caracter general. En caso de corredores de bolsa, la acreditacion se
efectuara ante la bolsa respectiva, cumpliendo con las exigencias que establezca la
Superintendencia mediante norma de caracter general. Dichas normas deberan considerar
la experiencia en la intermediacion de valores como un antecedente relevante al momento
de evaluar la suficiencia de los conocimientos a que se refiere esta letra;

c) Poseer una oficina instalada para desarrollar las actividades de intermediario de valores;

d) Mantener permanentemente un patrimonio minimo de 6.000 unidades de fomento para
desempenar la funcién de corredor de bolsa o agente de valores. No obstante lo anterior,
para efectuar las operaciones indicadas en el inciso segundo del articulo 24 de la presente ley
se debera mantener un patrimonio minimo de 14.000 unidades de fomento;

e) Constituir las garantias en la forma y por los montos que se establecen en la presente ley;

f)  No haber sido cancelada su inscripcién en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de
Valores;

g) No haber sido condenado ni encontrarse bajo acusacion formulada en su contra por
delitos establecidos por la presente ley, que atenten en contra del patrimonio o de la fe
publica, o que tengan asignados una pena aflictiva;

h) No haber sido declarado en quiebra, e

i)  Cualquier otro requisito que la Superintendencia determine por medio de normas de caracter
general.

La Superintendencia, por medio de normas de cardcter general, establecera los medios y la
forma en que los interesados deberan acreditar las circunstancias enumeradas en el presente
articulo y los antecedentes que con tal fin deberan acompaniar a sus solicitudes de inscripcion.
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Articulo 27.- Las personas juridicas pueden ser corredores de bolsa o agentes de valores,
siempre que incluyan en su nombre la expresion corredores de bolsa o agente de valores
respectivamente y tengan como exclusivo objeto el sefialado en el articulo 24 de la presente ley,
pudiendo realizar ademas, las actividades complementarias que les autorice la Superintendencia.

En el caso de las personas juridicas, los requisitos establecidos en las letras a), b), f), g), h) e i)
del articulo anterior, deberdn acreditarse respecto de sus directores y administradores
individualmente considerados. Asimismo, deberan acreditar el cumplimiento de los requisitos
establecidos en la letra b) todos los trabajadores que participen directamente en la
intermediacion de valores. Las especificaciones de dicha acreditacion se determinaran tomando
en cuenta la especializacion y la posicion de los examinados en la organizacion de la persona
juridica.

Articulo 28.- La Superintendencia debera pronunciarse sobre las solicitudes de inscripcion
en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores dentro del plazo de 30 dias a contar de
la fecha de la solicitud respectiva.

El plazo indicado en el inciso anterior se suspendera si la Superintendencia, mediante
comunicacion escrita, pide al solicitante que modifique o complemente su solicitud, o que
proporcione mayores informaciones y solo se reanudara cuando se haya cumplido con dicho
tramite.

Subsanados los defectos o atendidas las observaciones formuladas en su caso y vencido el
plazo a que se refiere este articulo, la Superintendencia debera efectuar la inscripcién dentro de
tercero dia.

Articulo 29.- Los corredores de bolsa y agentes de valores deberan cumplir y mantener los
margenes de endeudamiento, de colocaciones y otras condiciones de liquidez y solvencia
patrimonial que la Superintendencia establezca mediante normas de aplicacion general que
dictara especialmente en relacién a la naturaleza de las operaciones, su cuantia, el tipo de
instrumentos que se negocien y la clase de intermediarios a que deben aplicarse.

Articulo 30.- Los corredores de bolsa y los agentes de valores deberan constituir una
garantia, previa al desempefio de sus cargos, para asegurar el correcto y cabal cumplimiento de
todas sus obligaciones como intermediarios de valores, en beneficio de los acreedores presentes o
futuros que tengan o llegaren a tener en razon de sus operaciones de corretaje.

La garantia serdA de un monto inicial equivalente a 4.000 unidades de fomento. La
Superintendencia podra exigir mayores garantias en razon del volumen y naturaleza de las
operaciones del intermediario, del total de las comisiones ganadas en el afio precedente al de la
exigencia, de los endeudamientos que afectaren al agente o corredor o de otras circunstancias
semejantes.

La garantia podra constituirse en dinero efectivo, boleta bancaria, péliza de seguros o prenda

sobre acciones de sociedades andnimas abiertas u otros valores de oferta puiblica y se mantendra
reajustada en la misma proporcion en que varie el monto de las unidades de fomento.
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Con todo, el monto de la garantia que se constituya en prenda sobre acciones de sociedades
andnimas abiertas, no podra exceder del veinticinco por ciento del total de la misma.

La garantia debera mantenerse hasta los seis meses posteriores a la pérdida de la calidad de
agente de valores o de corredor de la bolsa o hasta que se resuelvan por sentencia ejecutoriada las
acciones judiciales que se hayan entablado en su contra, dentro de dicho plazo, por los acreedores
beneficiarios a que se refiere esta disposicion. Si estos demandantes no obtuvieren sentencia
favorable seran necesariamente condenados en costas.

Articulo 31.- Los corredores de bolsa o los agentes de valores deberan designar a una bolsa
de valores o a un banco respectivamente, como representantes de los acreedores beneficiarios de
la garantia a que se refiere el articulo anterior, quienes a este respecto s6lo desempefiaran las
funciones que se sefialan en los incisos siguientes.

Si la garantia consistiere en depositos de dinero o prenda sobre valores, la entrega del dinero
o de los bienes pignorados se hara al representante de los acreedores beneficiarios.

En las inscripciones de prenda en su caso, no serd necesario individualizar a los acreedores,
bastando expresar el nombre de sus representantes, anotandose al margen los reemplazos que se
efectuaren. Asimismo, las citaciones y notificaciones que de acuerdo a la ley deban practicarse a
los acreedores prendarios, se entenderan cumplidas al hacerse a sus representantes.

Si la garantia consistiere en boleta bancaria o pdliza de seguros, los representantes de los
acreedores beneficiarios seran los tenedores de los documentos justificativos de las mismas. El
banco o compatfia de seguros otorgante debera pagar el valor exigido por tales representantes a su
simple requerimiento y hasta su monto garantizado.

No obstante lo dispuesto en el inciso precedente y sin que sea necesario acreditarlo a las
entidades otorgantes, los representantes de los acreedores beneficiarios de boletas de garantia o de
polizas de seguros, para hacerlas efectivas deberan haber sido notificados judicialmente del hecho
de haberse interpuesto demanda en contra del intermediario de valores caucionado.

Los dineros provenientes de la realizacion de la boleta bancaria o de la pdliza de seguros
quedardn en prenda de pleno derecho en sustitucion de esas garantias, manteniéndose en
depdsitos reajustables por los representantes hasta que termine la obligacién de garantia.

Articulo 32.- Los corredores de bolsa y los agentes de valores estaran obligados, de acuerdo
a las normas de caracter general que imparta la Superintendencia, y sin perjuicio de sus otras

atribuciones a:

a) Llevar los libros y registro que prescribe la ley y los que determine la Superintendencia, los
que deberan ser preparados conforme a sus instrucciones;

b) Proporcionar a la Superintendencia, en forma periddica, informacion sobre las operaciones
que realicen;
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c¢) Enviar a la Superintendencia los estados financieros que éste solicite en la forma y
periodicidad que determine, la cual podra exigirles que ellos sean objeto de auditoria por
auditores independientes;

d) Informar a la Superintendencia, con a lo menos un mes de anticipacién, de la apertura o
cierre de nuevas oficinas y sucursales.

e) Proporcionar los demas antecedentes que a juicio de la Superintendencia sean necesarios
para mantener actualizada la informacion del Registro.

Articulo 33.- Las transacciones de valores en que participen corredores de bolsa o agentes
de valores, deberan ajustarse a las normas y procedimientos establecidos en la ley, a los que
determine la Superintendencia por instrucciones de general aplicacion, y en su caso, conforme a lo
dispuesto en los estatutos y reglamentos internos de las bolsas de valores o de las asociaciones de
agentes de valores de que sean miembros.

Toda orden para efectuar una operacion de bolsa se entenderd respecto del comitente,
efectuada sobre la base de que éste queda sujeto a los reglamentos de la bolsa respectiva
aprobados por la Superintendencia.

Los corredores de bolsa y los agentes de valores que acttien en la compraventa de valores,
quedan personalmente obligados a pagar el precio de la compra o a hacer la entrega de los valores
vendidos y en caso alguno se les admitird la excepcion de falta de provision. Estos intermediarios
no pueden compensar las sumas que recibieren para comprar valores, ni el precio que se les
entregare de los vendidos por él, con las cantidades que les deba su cliente, comprador o
vendedor.

Las minutas que entregaren a sus clientes y las que se dieren reciprocamente, en los casos en
que dos o mas intermediarios concurran a la celebracion de un negocio por encargo de diversas
personas, hacen prueba contra el corredor de bolsa o agente de valores que las suscribe.

Articulo 34.- Los corredores de bolsa y los agentes de valores seran responsables de la
identidad y capacidad legal de las personas que contrataren por su intermedio; de la autenticidad
e integridad de los valores que negocien, de la inscripcion de su dltimo titular en los registros del
emisor cuando esto sea necesario y de la autenticidad del tltimo endoso, cuando proceda.

Articulo 35.- Los agentes de valores podran formar asociaciones con el objeto de facilitar el
desarrollo de sus operaciones de intermediacion y de asegurar el cumplimiento por parte de sus
miembros de las disposiciones de la presente ley y sus normas complementarias. Para este efecto
solo podran hacerlo mediante la constitucion de corporaciones de derecho privado.

Estas corporaciones deberan constituirse y funcionar con a lo menos quince miembros,
tendran como objeto exclusivo el sefialado en el inciso precedente y para la aprobacion de su
existencia y de sus estatutos, de la modificacion de éstos, de su disolucién o de la cancelacién de
su personalidad juridica, bastara la pertinente resolucién de la Superintendencia no siendo

12



Mercado de Valores Ley N° 18.045
necesaria la intervencion, decision o informe de ninguna otra autoridad administrativa.

Las corporaciones de agentes de valores quedaran sujetas a la fiscalizacion de la
Superintendencia, con las facultades que le son propias y con las demas que a otras autoridades se
otorgan respecto de las corporaciones comunes de derecho privado.

Las normas que estas corporaciones adopten respecto a la actuacion de sus miembros en el
mercado de valores deberan ser similares, en lo pertinente, a aquellas de las bolsas de valores y
deberan ser aprobadas por la Superintendencia.

Lo anterior es sin perjuicio de la facultad de la Superintendencia para impartir a estas
corporaciones y a sus agentes las instrucciones y normas que estime necesarias para el
cumplimiento de esta ley.

Las infracciones a las normas y reglamentos de las asociaciones por parte de sus miembros
seran sancionadas en la misma forma que esta ley y sus normas complementarias disponen
respecto de las infracciones a las normas y reglamentos de las bolsas de valores.

Articulo 36.- La inscripcién de un corredor de bolsa o de un agente de valores podra ser
cancelada o suspendida hasta por el plazo maximo de un afio, cuando la Superintendencia
mediante resolucién fundada y previa audiencia del afectado asi lo determine.

En todo caso, la referida cancelaciéon o suspension solo procedera por haber incurrido el
corredor o agente en algunas de las siguientes causales:

a) Dejar de cumplir con todos los requisitos necesarios para la inscripcion. La Superintendencia,
en casos calificados podra otorgar al interesado un plazo para subsanar la situacion, el que en
ningtin caso podra exceder de 120 dias.

b) Incurrir en graves violaciones a las obligaciones que le imponen esta ley, sus normas
complementarias u otras disposiciones que los rijan.

c) Tomar parte en forma culpable o dolosa en transacciones no compatibles con las sanas
practicas de los mercados de valores.
d) Dejar de desempefiar la funcién de corredor o agente activo por mas de un afio.

e) Participar en ofertas publicas de valores o en transacciones de valores que de conformidad a
la presente ley deben inscribirse y mantener vigente su inscripcion en el Registro de Valores
sin que hayan cumplido dichas formalidades, o respecto de las cuales se haya suspendido la
cotizacion.

f) Dejar de cumplir, por razones que le son imputables, obligaciones originadas en
transacciones de valores en que ha tomado parte.

Articulo 37.- Se reserva el uso de las expresiones "corredores de bolsa" y "agentes de

valores" u otras semejantes que impliquen la facultad de intermediar en valores, para las personas
y entidades autorizadas de conformidad a la presente ley para desempefiarse como tales.
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TITULO VII
De las Bolsas de Valores

Articulo 38.- Las bolsas de valores son entidades que tienen por objeto proveer a sus
miembros la implementacion necesaria para que puedan realizar eficazmente, en el lugar que les
proporcione, las transacciones de valores mediante mecanismos continuos de subasta publica y
para que puedan efectuar las demas actividades de intermediacién de valores que procedan en
conformidad a la ley.

Articulo 39.- Las bolsas de valores deberan reglamentar su actividad bursatil y la de los
corredores de bolsa, vigilando su estricto cumplimiento de manera de asegurar la existencia de un
mercado equitativo, competitivo, ordenado y transparente.

Lo anterior, es sin perjuicio de la facultad de la Superintendencia para impartir a las bolsas y
a sus corredores las instrucciones y normas que estime necesarias para el cumplimiento de los
objetivos sefialados en el inciso anterior.

Articulo 40.- Las Bolsas de Valores se regiran en lo que no fuere contrario a lo dispuesto en
el presente titulo por las normas aplicables a las sociedades andnimas abiertas y quedaran
sometidas a la fiscalizacién de la Superintendencia.

En especial las bolsas de valores estaran sujetas a las siguientes modalidades:
1) Deben incluir en su nombre la expresion "bolsa de valores".

2) Tiene por exclusivo objeto el precisado en el articulo 38, pudiendo efectuar ademas las
actividades que la Superintendencia les autorice o exija de acuerdo a sus facultades.

3)  Su duracién es indefinida.

4) Deben constituirse y mantener un capital pagado minimo equivalente a 30.000 unidades
de fomento dividido en acciones sin valor nominal y funcionar con un nimero de a lo
menos 10 corredores de bolsa.

Si durante la vigencia de la sociedad el nimero de sus corredores o el monto de su
patrimonio neto se redujeren a cifras inferiores a las establecidas en el inciso precedente, la
bolsa dispondra de un plazo de 3 meses para subsanar los déficit producidos. Vencido este
plazo sin que asi haya ocurrido, podra serle revocada su autorizacion de existencia por la
Superintendencia, a menos que este organismo le autorice la reduccién de su capital social o
del niimero de sus corredores.

5) Ningun corredor, en forma individual o conjuntamente con personas relacionadas, podra
poseer, directa o indirectamente, mas del 10% de la propiedad de una bolsa de valores.
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6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)

13)

14)

Las acciones de las bolsas de valores se podran transar en el mismo centro bursatil emisor
0 en otros.

Un corredor podra ejercer su actividad en mas de una bolsa, ya sea en calidad de accionista
o celebrando un contrato para operar en ella.

Toda persona aceptada como corredor de una bolsa, en la cual se requiera adquirir una
accion para operar, lo podra hacer mediante transacciones privadas o a través del
mecanismo de hacer una oferta a firme por un periodo de hasta 60 dias y por un valor no
inferior al mayor valor entre el promedio de precio de transacciones en bolsa de acciones del
ultimo afo y el valor de libro actualizado a la fecha de la oferta. Si ese periodo no hubiere
tenido oferta de venta podra requerir de la bolsa la emisién de una accion de pago al valor
mas alto de los previamente indicados. En este caso la accién debera pagarse en dinero
efectivo y de contado.

Derogado

Las acciones tendran igual valor y no podrd establecerse series de acciones ni series
privilegiadas. Sin embargo, podran establecerse series de acciones que tengan como tnico y
exclusivo privilegio para sus titulares el efectuar operaciones especiales de corretaje de
valores especificas y determinadas.

Los titulares de estas acciones privilegiadas para que puedan realizar dichas operaciones,
deberan cumplir con todos los requisitos para ser corredores de bolsa. Las acciones de tinica
serie o series privilegiadas que se emitan no tendran derecho a la opcién que prescribe el
articulo 25 de la ley N° 18.046.

El Directorio estara compuesto, a lo menos, por cinco miembros que podran ser o no
accionistas, pudiendo ser reelegidos.

Anualmente las bolsas de valores distribuiran como dividendo en dinero a sus accionistas, a
prorrata de sus acciones, el porcentaje de las utilidades liquidas del ejercicio que libremente
determine la junta ordinaria de accionistas de la sociedad.

Derogado

Disuelta una bolsa de valores por cualquier causa, su liquidacion sera efectuada por el
Superintendente, quien podra delegar esta funcién en uno de los funcionarios del organismo
a su cargo. Sin perjuicio de lo anterior el Superintendente podra facultar a la bolsa respectiva

para que practique su liquidacién.

Al liquidarse una bolsa de valores, una vez absorbidas las pérdidas y pagado el pasivo social,
el patrimonio neto resultante se distribuira entre los duefios de las acciones.

Las demas que contemplen los estatutos y reglamentos internos aprobados por la
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Superintendencia.

Articulo 41.- Para establecer una bolsa de valores se requerira la autorizacion previa de la
Superintendencia.

Articulo 42.- Toda bolsa de valores, para operar, debera acreditar, a satisfaccion de la
Superintendencia, que:

a) Se encuentra organizada y tiene la capacidad necesaria para realizar las funciones de una
bolsa de valores de acuerdo con lo dispuesto por la presente ley;

b) Ha adoptado la reglamentacion interna exigida por esta ley;

c) Tiene la capacidad necesaria para cumplir y hacer cumplir a sus miembros, las disposiciones
de la presente ley, sus normas complementarias y sus estatutos y demas normas internas;

d) Cuenta con los medios necesarios y con los procedimientos adecuados tendientes a asegurar
un mercado unificado que permita a los inversionistas la mejor ejecucion de sus drdenes, y

e) Lleva los libros y registros y mantiene toda otra informacidon requerida por la
Superintendencia, los que deberan estar a disposicidn de la Superintendencia para su examen
y verificacion.

Articulo 43.- Para desarrollar su objeto, las bolsas de valores, a lo menos, deberan:

a) Establecer instalaciones y sistemas que permitan el encuentro ordenado de las ofertas de
compra y venta de valores y la ejecucion de las transacciones correspondientes;

b) Proporcionar y mantener a disposicion del publico informacion sobre los valores cotizados y
transados en la bolsa, sus emisores, intermediarios y las operaciones bursatiles;

c) Velar por el estricto cumplimiento por parte de sus miembros de los mas elevados principios
de ética comercial y de todas las disposiciones legales y reglamentarias que les sean
aplicables;

d) Informar y certificar las cotizaciones y transacciones de bolsa y proporcionar diariamente
amplia informacién sobre dichas cotizaciones y transacciones, incluyendo las que se efecttien

sobre valores transados en mas de una bolsa, y

e) Realizar las demas actividades que les autorice la Superintendencia, o que ésta, de acuerdo a
sus facultades, pueda exigirles.

Articulo 44.- En la reglamentacion de sus propias actividades y las de sus miembros, las
bolsas de valores deberan contemplar normas, sobre las materias que a continuacién se indican:
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a)

b)

d)

f)

Normas que establezcan los derechos y obligaciones de los corredores de bolsa en relacién a
las operaciones que realizan y, en especial:

1. Que establezcan cuando, en los casos que no exista una norma legal al respecto, los
corredores de bolsa, deben llevar las érdenes que reciban directamente a la rueda, de modo
de garantizar la reunion en ésta, en un mercado activo y de continua subasta, de todos los
intereses de compra y de venta a fin de que todas las transacciones se efectiien en un
mercado abierto y el inversionista pueda obtener la mds conveniente ejecucion de sus
ordenes;

2. Que establezcan la prioridad, paridad y precedencia de las 6rdenes, de modo de garantizar
mercados justos y ordenados, y un adecuado cumplimiento de todas las drdenes recibidas;

3. Que establezcan en qué casos los corredores de bolsa pueden negociar por su propia
cuenta, de modo de asegurar que la bolsa funcione como un mercado abierto e informado en
beneficio de los inversionistas en general;

4. Que establezcan procedimientos de canje y transferencia de las transacciones en forma
rapida y ordenada, tanto de los voliimenes operacionales actuales como de los futuros
previsibles;

5. Que establezcan las obligaciones de los corredores con sus clientes, incluyendo aquellas
derivadas de las recomendaciones de inversién que hagan éstos, y

6. Que establezcan la organizacién administrativa interna de sus miembros necesaria para
asegurar los fines de la presente ley.

Normas tendientes a promover principios justos y equitativos en las transacciones de bolsa, y
a proteger a los inversionistas de fraudes y otras practicas ilegitimas.

Normas y procedimientos justos y uniformes por los cuales los miembros de una bolsa de
valores y los socios y empleados de éstos, puedan ser sancionados, suspendidos o
expulsados de ella en caso que hayan incurrido en infraccién a la presente ley y sus normas
complementarias o de los estatutos o normas internas de la misma.

Normas estableciendo que deberan llevar un sistema de registro de los reclamos interpuestos
en contra de los corredores, y de las medidas tomadas y sanciones aplicadas por la bolsa en
contra de sus miembros, cuando procediere.

Normas estableciendo requisitos generales y uniformes para la inscripcién y transaccion de
valores en la bolsa, y para la suspension, cancelacion y retiro de los mismos.

Normas que establezcan con claridad los derechos y obligaciones de los emisores de valores
registrados o transados en la bolsa, en particular, en lo relativo a las informaciones que
deberan proporcionar al mercado respecto de su situacién juridica, econdmica y financiera, y
demas hechos que puedan ser relevantes en la transaccion de sus valores.
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g) Normas que regulen los sistemas de transaccion de valores, con el objeto de que pueda
determinarse en forma cierta si las transacciones efectuadas por los corredores de bolsa
corresponden a operaciones por cuenta propia o por cuenta de terceros. Esta informacion
serd publica. Asimismo, se estableceran por la bolsa que corresponda, sistemas similares
respecto de las operaciones o transacciones que se realicen por corredores por cuenta de la
administradora o por los fondos que éstas administran. El corredor de bolsa y la bolsa
respectiva deberan guardar reserva sobre el origen y el titular de la orden respectiva.

h) Normas que aseguren un tratamiento justo y no arbitrario para todos los corredores que
operen en ellas.

Todas las normas internas que adopten las bolsas en relacion a sus operaciones como tales,
deberan ser previamente aprobadas por la Superintendencia, la que estara facultada para
rechazarlas, modificarlas o suprimirlas, mediante resolucién fundada.

Articulo 44 bis.- Las bolsas de valores deberan establecer entre si, sistemas expeditos de
comunicacién e informacién en tiempo real respecto de las transacciones de valores que se
realicen en cada una de ellas, sin que puedan comercializar o reproducir estas informaciones,
salvo autorizacion expresa de la bolsa que las origina.

Las bolsas de valores convendran sistemas de comunicacién, informacion, entrega de dineros
y titulos; uniformidad de procedimientos y demas que sean convenientes a fin de facilitar el cierre
de operaciones entre corredores de distintas bolsas, permitiendo al publico inversionista la mejor
ejecucion de sus Ordenes e instando por la existencia de un mercado equitativo, competitivo,
ordenado y transparente.

Articulo 45.- S6lo podran optar al cargo de corredor en una bolsa de valores, los agentes de
valores con inscripcidn vigente en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores que
lleva la Superintendencia.

Con todo, una bolsa de valores podra rechazar, con el acuerdo de a lo menos dos tercios de
sus directores, a las personas que opten al cargo de corredor de dicha bolsa, en la medida que
ellas, y sus socios cuando se trate de personas juridicas, no cumplan los requisitos de solvencia,
idoneidad, y demas exigencias que la respectiva bolsa establezca en sus estatutos o
reglamentos. La bolsa, al establecer y verificar el cumplimiento de dichos requisitos y
exigencias, no podra restringir o entorpecer la libre competencia. En caso de rechazo, los
fundamentos del mismo deberan constar en el acta respectiva.

El interesado, una vez aceptado por la bolsa respectiva, serd inscrito como corredor de bolsa
en el indicado Registro por la Superintendencia, luego de acreditarle, a su satisfacciéon, que ha
cumplido con todos los requisitos legales, estatutarios y reglamentarios pertinentes y sélo podra
ejercer sus funciones como tal desde la fecha de su inscripcién.

Articulo 46.- Para ser director de una bolsa de valores se requiere, a lo menos:

a) Ser mayor de edad;

b) Haber aprobado el cuarto afio medio o estudios equivalentes y tener una experiencia laboral
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de a lo menos tres anos en actividades del mercado de valores.

No sera necesario acreditar tal experiencia a los profesionales universitarios de carreras de
diez semestres a lo menos;

¢) No haber sido sancionado por la Superintendencia con la medida de suspensién o de
cancelacién de su inscripcién en el Registro de Corredores y Agentes de Valores o en
cualquiera de los otros Registros que lleva este organismo;

d) No haber sido condenado por los delitos establecidos en la presente ley, por délito econdmico
a que se refiere el decreto ley niamero 280, de 1974 y, en general, por delitos que merezcan
pena aflictiva, y

e) No haber sido declarado en quiebra o no haber celebrado convenios judiciales o
extrajudiciales con sus acreedores.

En caso de duda respecto del cumplimiento de cualquiera de los requisitos o exigencias a que
se refiere este articulo, resolvera la Superintendencia administrativamente y sin ulterior recurso.

Articulo 47.- El documento emitido por el corredor de bolsa o por su oficina que acredite la
liquidacion de una operacion efectuada entre éste y otros corredores o sus clientes, tendra mérito
ejecutivo.

Articulo 48.- Para que una bolsa de valores pueda suspender las transacciones de un valor
por més de cinco dias, requerira de la autorizacion previa de la Superintendencia.

Toda suspension de transaccion o cancelacion de inscripcion de un valor por parte de una
bolsa de valores, serd reclamable por el emisor ante la Superintendencia en los términos previstos
por el articulo 50.

Articulo 49.- Las bolsas de valores deberan sancionar a sus miembros con expulsién en los
siguientes casos:

a) Sihabiendo sido suspendidos por tres veces incurren nuevamente en causal de suspension.

b) Si éstos realizan actividades que constituyen violaciones a las disposiciones contenidas en los
articulos 52 y 53.

¢) En cualquier otro caso en que las normas internas de una bolsa de valores establezcan la
expulsion de sus miembros como sancion.

Articulo 50.- Las personas que no sean admitidas como corredores de bolsa o que hayan
sido suspendidas, expulsadas o sujetas a cualquier otra sancién, como asimismo, los emisores a
quienes se deniegue la inscripcion de sus valores en bolsa, podran recurrir a la Superintendencia
dentro de los quince dias de notificados de la respectiva resolucion, la que resolvera previa
audiencia de la bolsa respectiva.
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Igual derecho les asistira cuando la bolsa de valores no se pronuncie sobre sus solicitudes en
los plazos que establezcan sus normas internas.

Articulo 51.- Si una bolsa de valores deja de cumplir con uno o mas de los requisitos u
obligaciones que la presente ley y sus normas complementarias le imponen, la Superintendencia
podra limitar sus actividades a aquellas que no se vean afectadas por la falta de cumplimiento o
suspender o cancelar su autorizacion para operar.

TITULO VIII
De las actividades prohibidas

Articulo 52.- Es contrario a la presente ley efectuar transacciones en valores con el objeto de
estabilizar, fijar o hacer variar artificialmente los precios.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior, podrdn efectuarse actividades de
estabilizaciéon de precios en valores de acuerdo a reglas de cardcter general que imparta la
Superintendencia y inicamente para llevar adelante una oferta ptblica de valores nuevos o de
valores anteriormente emitidos y que no habian sido objeto de oferta ptiblica.

Articulo 53.- Es contrario a la presente ley efectuar cotizaciones o transacciones ficticias
respecto de cualquier valor, ya sea que las transacciones se lleven a cabo en el mercado de valores
o0 a través de negociaciones privadas.

Ninguna persona podra efectuar transacciones o inducir o intentar inducir a la compra o
venta de valores, regidos o no por esta ley, por medio de cualquier acto, practica, mecanismo o
artificio engafioso o fraudulento.

TITULO IX
De la informacion en la obtencion de control

Articulo 54.- Toda persona que, directa o indirectamente, pretenda tomar el control de una
sociedad anénima que haga oferta ptiblica de sus acciones, cualquiera sea la forma de adquisicion
de las acciones, comprendiéndose incluso la que pudiese realizarse por suscripciones directas o
transacciones privadas, debera previamente informar tal hecho al ptblico en general.

Para los fines sefialados en el inciso anterior, se enviara una comunicacidén escrita en tal
sentido a la sociedad anénima que se pretende controlar, a las sociedades que sean controladoras
y controladas por la sociedad cuyo control se pretende obtener, a la Superintendencia y a las
bolsas en donde transen sus valores. Con igual objeto, se publicara un aviso destacado en 2 diarios
de circulacién nacional. La comunicacién y la publicacidon antes mencionadas deberan efectuarse,
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a lo menos, con diez dias habiles de anticipacién a la fecha en que se pretenda perfeccionar los
actos que permitan obtener el control de la sociedad anénima respectiva y, en todo caso, tan
pronto se hayan iniciado negociaciones tendientes a lograr su control, mediante la entrega de
informacion y documentacion de esa sociedad.

El contenido de la comunicaciéon y de la publicacion sefialadas en el inciso anterior sera
determinado por la Superintendencia, mediante instrucciones de general aplicacion y contendra al
menos, el precio y demas condiciones esenciales de la negociacion a efectuarse.

La infraccidn de este articulo no invalidara la operacion, pero otorgara a los accionistas o a
los terceros interesados el derecho de exigir indemnizacion por los perjuicios ocasionados, ademas
de las sanciones administrativas que correspondan. Asimismo, las operaciones que permitan
obtener el control que no cumplan con las normas de este Titulo, podran ser consideradas, en su
conjunto, como una operacion irregular para los efectos de lo dispuesto en el articulo 29 del
decreto ley N° 3.538, de 1980.

Articulo 54 A.- Dentro de los dos dias habiles siguientes a la fecha en que se perfeccionen los
actos o contratos mediante los cuales se obtenga el control de una sociedad que haga oferta
publica de sus acciones, debera publicarse un aviso en el mismo diario en que se haya efectuado la
publicacion sefialada en el articulo anterior, que dé cuenta de ello y enviarse una comunicacion en
tal sentido a las personas sefialadas en el inciso segundo del articulo 54.

Articulo 54 B.- Si se pretendiere obtener el control a través de una oferta regulada en el Titulo
XXV de esta ley, seran aplicables exclusivamente las normas de dicho Titulo.
TITULO X

De la responsabilidad

Articulo 55.- La persona que infrinja las disposiciones contenidas en la presente ley, sus
normas complementarias o las normas que imparta la Superintendencia ocasionando dafo a otro,
esta obligada a la indemnizaciéon de los perjuicios. Lo anterior no obsta a las sanciones
administrativas o penales que asimismo pudiere corresponderle.

Por las personas juridicas responderdn ademas, civil, administrativa y penalmente sus
administradores o representantes legales a menos que constare su falta de participacién o su
oposicion al hecho constitutivo de infraccion.

Los directores, liquidadores, administradores, gerentes y auditores de emisores de valores de
oferta publica que infrinjan las disposiciones legales, reglamentarias y estatutarias que rigen su
organizacion institucional responderan solidariamente de los perjuicios que causaren.

Cuando dos o mas oferentes de una misma oferta publica de adquisicion de acciones
infringieren el Titulo XXV de esta ley, responderan solidariamente de los perjuicios que causaren.

Articulo 56.- Los directores, liquidadores o el gerente de una bolsa de valores que no ejerza

sus deberes de fiscalizacion conforme a sus estatutos, reglamentos internos y demas normas que
las rijan, sea respecto del mercado que opera en dicha bolsa o de las personas que en €l
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intervienen, quedaran afectos a las sanciones administrativas que aplique la Superintendencia, en
conformidad a la ley.

Si de esta omision, resultare dafio a cualquiera persona seran obligados a la indemnizacion
de perjuicios respondiendo hasta de la culpa leve a menos que probaren haber actuado
diligentemente.

Articulo 57.- En virtud de la cancelacién de la inscripcion en el Registro de Valores, los
tenedores de valores cuya inscripcion hubiere sido cancelada tendran derecho al cobro, en contra
del emisor, de los perjuicios que la cancelacion de la inscripcion les hubiere ocasionado.

Igual derecho de indemnizaciéon gozardn en contra de los administradores, gerentes o
intermediarios, salvo que constare que dichos administradores o gerentes se opusieron o
demostraron su diligencia en evitar que tales hechos ocurrieran; y respecto de los intermediarios,
el desconocimiento de los hechos que motivaron la cancelacion.

TITULO XI
De las sanciones

Articulo 58.- La Superintendencia aplicara a los infractores de esta ley, de sus normas
complementarias, de los estatutos y reglamentos internos que los rigen y de las resoluciones que
dicte conforme a sus facultades, las sanciones y apremios establecidos en su ley organica y las
administrativas que se establecen en la presente ley.

Con el fin de obtener los antecedentes e informaciones necesarias para el cumplimiento de
sus labores de fiscalizacién y para clausurar las oficinas de los infractores en los casos que sea
necesario, la Superintendencia podra solicitar directamente el auxilio de la fuerza publica con
facultades de allanamiento y descerrajamiento.

Cuando en el ejercicio de sus funciones, los funcionarios de la Superintendencia tomen
conocimiento de hechos que pudieran ser constitutivos de los delitos sefialados en los articulos 59
y 60 de esta ley, salvo en lo referente a la conducta ministerial de sus subalternos, el plazo de 24
horas a que se refiere el articulo 176 del Coédigo Procesal Penal, sélo se contard desde que la
Superintendencia haya efectuado la investigacion correspondiente que le permita confirmar la
existencia de tales hechos y de sus circunstancias, todo sin perjuicio de las sanciones
administrativas que pudiere aplicar por esas mismas situaciones.

Articulo 59.- Sufriran las penas de presidio menor en su grado medio a presidio mayor en
su grado minimo:

a) Los que maliciosamente proporcionaren antecedentes falsos o certificaren hechos falsos a la
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b)

f)

g)

b)

Superintendencia, a una bolsa de valores o al publico en general, para los efectos de lo
dispuesto en esta ley;

Los administradores y apoderados de una bolsa de valores que den certificaciones falsas
sobre las operaciones que se realicen en ella;

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

Los contadores y auditores que dictaminen falsamente sobre la situacion financiera de una
persona sujeta a obligacion de registro de conformidad a esta ley;

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

Los directores, administradores y gerentes de un emisor de valores de oferta publica, cuando
efectuaren declaraciones maliciosamente falsas en la respectiva escritura de emisién de
valores de oferta ptiblica, en el prospecto de inscripcion, en los antecedentes acompanados a
la solicitud de inscripcion, en las informaciones que deban proporcionar a las
Superintendencias de Valores y Seguros o de Bancos e Instituciones Financieras en su caso, o
a los tenedores de valores de oferta publica o en las noticias o propaganda divulgada por
ellos al mercado.

Si las personas a que se refiere esta letra fueren condenadas por sentencia ejecutoriada a las
penas senaladas en este articulo, sufrirdn como pena accesoria la de inhabilitacién por cinco a
diez afios segiin lo determine el tribunal, para desempefiar los cargos de director,
administrador, gerente o liquidador de una sociedad anénima abierta o de cualquiera otra
sociedad o entidad emisora de valores de oferta publica o que se encuentre sujeta a la
fiscalizacion de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, o a la de
Administradoras de Fondos de Pensiones;

Los socios, administradores y, en general, cualquier persona que en razén de su cargo o
posicién en las sociedades clasificadoras, se concertare con otra persona para otorgar una
clasificacion que no corresponda al riesgo de los titulos que clasifique.

Articulo 60.- Sufriran las penas de presidio menor en cualquiera de sus grados:

Los que hicieren oferta publica de valores sin cumplir con los requisitos de inscripcién en el
Registro de Valores que exige esta ley o lo hicieren respecto de valores cuya inscripcion
hubiere sido suspendida o cancelada;

Los que actuaren directamente o en forma encubierta como corredores de bolsa, agentes de
valores o clasificadores de riesgo, sin estar inscritos en los Registros que exige esta ley o cuya
inscripcion hubiere sido suspendida o cancelada, y los que a sabiendas les facilitaren los

medios para hacerlo;

Los que sin estar legalmente autorizados utilicen las expresiones reservadas a que se refieren

23



Mercado de Valores Ley N° 18.045
los articulos 37 y 71;

d) Los socios, administradores y, en general, cualquier persona que en razon de su cargo o
posicién en las sociedades clasificadoras, tenga acceso a informacion reservada de los
emisores clasificados y revele el contenido de dicha informacién a terceros, y

e) Las personas a que se refiere el articulo 166 que al efectuar transacciones u operaciones de
valores de oferta publica, de cualquier naturaleza en el mercado de valores o en
negociaciones privadas, para si o para terceros, directa o indirectamente, usaren
deliberadamente informacion privilegiada;

f)  Los que defraudaren a otros adquiriendo acciones de una sociedad anénima abierta, sin
efectuar una oferta puiblica de adquisicién de acciones en los casos que ordena esta ley;

g) El que valiéndose de informacion privilegiada ejecute un acto, por si o por intermedio de
otras personas, con objeto de obtener un beneficio pecuniario o evitar una pérdida, tanto para
si como para terceros, mediante cualquier tipo de operaciones o transacciones con valores de
oferta puiblica;

h)  El que revele informacion privilegiada, con objeto de obtener un beneficio pecuniario o evitar
una pérdida, tanto para si como para terceros, en operaciones o transacciones con valores de
oferta publica;

i) Los que indebidamente utilizaren en beneficio propio o de terceros valores entregados en
custodia por el titular o el producto de los mismos, y

i) El que deliberadamente elimine, altere, modifique, oculte o destruya registros,
documentos, soportes tecnoldgicos o antecedentes de cualquier naturaleza, impidiendo o
dificultando con ello la fiscalizacion de la Superintendencia.

A las personas a que se refieren las letras b), e), f), g), h), i) y j), precedentes, se les aplicara
accesoriamente la pena de inhabilitacion a que se refiere el inciso segundo de la letra f) del articulo
anterior.

Articulo 61.- Las personas que con el objeto de inducir a error en el mercado difundieren
noticias falsas o tendenciosas, ain cuando no persiguieren con ello obtener ventajas o beneficios
para si o terceros sufriran las penas de presidio menor en sus grados minimos a medio.

Articulo 62.- Se presume fraudulenta la quiebra de un corredor de bolsa o de un agente de
valores producida por incumplimiento de contratos que provengan de operaciones sobre valores
ejecutadas por cuenta propia, siempre que a consecuencia de las pérdidas provenientes de esas
operaciones no pueda satisfacer el cumplimiento de las que ejecutare por cuenta de sus
comitentes.

Articulo 63.- No podra hacerse oferta publica de valores por emisores que se encuentren en

estado de insolvencia. Igualmente, deberd suspenderse la emision de valores de oferta publica
desde que el emisor cayera en estado de insolvencia.
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Los administradores que sabiendo o debiendo saber el estado de insolvencia en que se
encuentran las empresas por ellos administradas, acordaren, decidieren o permitieren que éstas
incurran en hechos contrarios a lo establecido en el inciso anterior, seran sancionados con el
maximo de las penas sefialadas en el articulo 467 del Codigo Penal. Estas penas se aumentaran en
un grado si las empresas consumaren su oferta y recibieren efectivamente dinero por los valores
que en forma indebida hubieren ofertado ptblicamente.

Lo dispuesto en los incisos anteriores es sin perjuicio de las responsabilidades civiles y
sanciones administrativas que procedieren en conformidad a la ley.

TITULO XII 3)

Articulo 64.- Derogado

TITULO XIII
Disposiciones Generales

Articulo 65.- La publicidad, propaganda y difusiéon que por cualquier medio hagan
emisores, intermediarios de valores, bolsas de valores, corporaciones de agentes de valores y
cualquiera otras personas o entidades que participen en una emisién o colocacion de valores, no
podra contener declaraciones, alusiones o representaciones que puedan inducir a error, equivocos
o confusion al publico sobre la naturaleza, precios, rentabilidad, rescates, liquidez, garantias o
cualquiera otras caracteristicas de los valores de oferta publica o de sus emisores.

Los prospectos y folletos informativos que se utilicen para la difusion y propaganda de una
emision de valores, deberan contener la totalidad de la informacién que la Superintendencia
determine y no podran difundirse si no hubieren sido previamente remitidos al registro de
valores.

La Superintendencia estara facultada para dictar las normas de aplicacion general que sean
conducentes a asegurar el cumplimiento de lo dispuesto en los incisos precedentes, y podra en
caso de contravencion a lo establecido en este articulo o en las normas generales que al respecto
hubiere dictado, ordenar al infractor o al director responsable del medio de difusién que
modifique o suspenda la publicidad, sin perjuicio de las demas sanciones que procedan.

Articulo 66.- Las comisiones que puedan cobrarse por colocacion o intermediacion de
valores seran libres.

Articulo 67.- En caso de quiebra de un emisor de valores, los créditos de los terceros

(3)  Titulo XII, articulo 64 derogado.
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acreedores de la sociedad, cualquiera sea la clase a que pertenezcan prevaleceran sobre los que
posean los socios de la entidad emisora en contra de ésta proveniente de una disminucién de
capital que hubieren acordado y sera aplicable el articulo 76 de la Ley de Quiebras respecto de los
pagos ya efectuados a éstos.

Articulo 68.- La Superintendencia llevara un registro publico de presidentes, directores,
gerentes, ejecutivos principales, administradores y liquidadores de las entidades sujetas a su
vigilancia. Para este efecto, dichas entidades dentro del plazo del tercer dia habil de ocurrido el
hecho deberan comunicarle todo nombramiento, vacancia o reemplazo que se produzca respecto
de esos cargos. Las designaciones que consten de dicho registro se consideraran vigentes para
todos los efectos judiciales y extrajudiciales concernientes a simples accionistas o terceros de
buena fe.

Se entendera por ejecutivo principal a cualquier persona que tenga facultades relevantes de
representacion o decision en la sociedad en materias propias del giro, independientemente de la
denominacion que se les otorgue.

Articulo 69.- La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras fiscalizara el
cumplimiento de las disposiciones de la presente ley, respecto de los bancos y sociedades
financieras.

La Superintendencia mencionada impartira a sus entidades fiscalizadas las instrucciones
para la aplicacion de las normas que rijan las actividades a que se refiere esta ley, adoptando al
efecto las que dicte la Superintendencia de Valores y Seguros y fiscalizard su cumplimiento.

No sera necesario registrar en la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras los
valores emitidos por bancos o sociedades financieras que operen en el pais a menos que se trate de
sus propias acciones, de bonos en su caso o de otros titulos que la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras especialmente determine.

Articulo 70.- 1. Der6ganse los textos legales y reglamentarios que a continuacion se indican:

a) Titulo IV del Decreto con Fuerza de Ley N°® 251, de 1931, articulos 140 al 153, ambos
inclusive.

b) Ley N®16.394, publicada en el Diario Oficial de 18 de diciembre de 1965.

¢) Reglamento de la Ley N° 16.394, contenido en el Decreto Supremo N 783, de 15 de marzo de
1966, del Ministerio de Hacienda.

d) Decreto Ley N°1.064, publicado en el Diario Oficial de 14 de junio de 1975.

e) Reglamento del Decreto Ley N° 1.064, contenido en el Decreto Supremo N°® 956, de 5 de
agosto de 1975.

f)  Elarticulo 6° del Decreto Ley N° 1.638, de 1976.
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2. Introduicense las siguientes modificaciones a los textos legales que a continuacién se
indican: (4)

TITULO XIV
De la Clasificacion de Riesgo

Articulo 71.- La Superintendencia llevara un Registro de Entidades Clasificadoras de
Riesgo, en adelante el Registro para los efectos de este Titulo, y para inscribirse en él dichas
entidades deberan cumplir con los requisitos que sefiala esta ley y las normas de caracter general
que al respecto dicte la Superintendencia.

Las entidades clasificadoras de riesgo tendran como exclusivo objeto clasificar los valores de
oferta publica, pudiendo realizar, ademas, las actividades complementarias que autorice la
Superintendencia, debiendo incluir en su nombre la expresion "Clasificadora de Riesgo".

Se reserva el uso de las expresiones "Clasificadora de Riesgo" u otras semejantes que
impliquen la facultad de clasificar riesgo de valores de oferta publica, para las entidades que de
conformidad a la presente ley puedan desempefarse como tales. Lo anterior es sin perjuicio de lo
dispuesto en el decreto ley N 3.500, de 1980.

Articulo 72.- Las entidades clasificadoras de riesgo que se inscriban en el Registro, deberan
ser sociedades de personas. Sus socios principales y las personas a quienes la sociedad les
encomiende la direccion de una clasificacion de riesgo determinada, deberan reunir los requisitos
y estar sujetos a las obligaciones que se exigen en esta ley y en la norma de caracter general que se
dicte para ser inscrito en el Registro.

En las sociedades clasificadoras de riesgo el capital debera pertenecer a lo menos en un 60% a
los socios principales. Se entendera por socios principales para los efectos de este Titulo, aquellas
personas naturales, juridicas, siempre que sean del mismo giro, o filiales de estas ultimas, que
individualmente sean duenas de, a lo menos, el 5% de los derechos sociales. La Superintendencia
determinard si la persona juridica cumple con el requisito antes mencionado.

Las entidades clasificadoras deberdn comprobar ante la Superintendencia y mantener
permanentemente, un patrimonio igual o superior al equivalente a 5.000 unidades de fomento.

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

(4) Lasletras a), b) y ¢), modifican otros cuerpos legales que no se relacionan con esta ley.
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Articulo 73.- Las sociedades clasificadoras de riesgo, al solicitar su inscripcion en el
Registro, deberan acompanar copia del Reglamento Interno que establece el proceso de asignacion
de categorias de clasificacion.

Articulo 74.- La certificacion de las categorias asignadas debera ser otorgada por un socio
principal o por el representante de éste, facultado para ello.

Articulo 75.- El poder otorgado para certificar la categoria de riesgo asignada, debera ser
acompanado al Registro.

Articulo 76.- Los emisores de valores de oferta ptblica que emitan titulos representativos
de deuda, deberan contratar, a su costo, la clasificaciéon continua e ininterrumpida de dichos
valores con a lo menos dos clasificadoras de riesgo diferentes e independientes entre si. Los
emisores de valores de oferta publica que emitan acciones o cuotas de fondos de inversion podran
someter voluntariamente a clasificacion tales valores.

Sin perjuicio de lo sefialado en el inciso anterior, tratandose de los titulos de deuda emitidos
de conformidad a lo dispuesto en el Titulo XVII, bastara la contratacién de una clasificacion
continua e ininterrumpida de riesgo, respecto de tales valores.

Las entidades que proporcionen el servicio de clasificacion deberan actualizar y hacer
publicas sus clasificaciones en la forma y con la periodicidad que determine la Superintendencia.

Articulo 77.- La Superintendencia podra designar un clasificador de riesgo en un emisor de
valores determinado a fin de que efectiie una clasificacion de sus valores en forma adicional. La
remuneracion que corresponda por esta funcion serd de cargo del emisor y gozara del privilegio
establecido en el nimero 4 del articulo 2.472 del Codigo Civil.

Los emisores cuyos titulos sean clasificados en conformidad a lo establecido en el inciso
anterior, podran sustituir una clasificacion de aquellas a que se encuentran obligados.

Articulo 78.- Las sociedades clasificadoras de riesgo podran hacer publicas las
clasificaciones que efectien en forma voluntaria o a solicitud de terceros, en la medida que se
sujeten a las normas de este Titulo.

Articulo 79.- No podran inscribirse en el Registro, ni podra encomenddrseles la direccién
de una clasificacion de riesgo determinada, ni ser administradores o socios en forma directa ni

controlar a través de otras personas cualquier porcentaje de una sociedad clasificadora de riesgo:

a) Las personas afectas a las inhabilidades y prohibiciones establecidas en los articulos 35 y 36
de la Ley N° 18.046.

La inhabilidad que afecta al fallido cesa desde que es rehabilitado;

28



Mercado de Valores Ley N° 18.045

b) Los que hayan sido sancionados por la Superintendencia de Valores y Seguros de
conformidad al namero 3 del articulo 27 o al nimero 3 del articulo 28 del decreto ley N°
3.538, de 1980, o al nimero 5 del articulo 44 del decreto con fuerza de ley N° 251, del afio
1931; o a las letras b), c) o e) del articulo 36 o al articulo 85 de esta ley, o quienes hayan sido
sancionados con similares sanciones administrativas, por la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras o por la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones.

c¢) Los que a la época de ocurrir los hechos que motivaron la aplicacion de algunas de las
sanciones establecidas en la letra precedente, durante los ultimos diez anos, eran
administradores o personas que directamente o a través de otras personas naturales o
juridicas poseian el 10% o mas del capital de las personas juridicas a las cuales les hubieren
aplicado las sanciones que en la letra anterior se indican.

d) Los funcionarios y empleados del Banco Central de Chile y de las Superintendencias de
Valores y Seguros, de Bancos e Instituciones Financieras y de Administradoras de Fondos de
Pensiones;

e) Los bancos e instituciones financieras, las bolsas de valores, los intermediarios de valores y
todas aquellas personas o instituciones que por ley tengan un objeto exclusivo, asi como sus
administradores y las personas que directamente o a través de otras personas naturales o
juridicas posean el 5% o mas del capital de cualquiera de estas entidades.

Para los efectos de este articulo se entendera por administradores a los directores, al gerente
general y en su caso, a las personas que tengan poder de decision y facultades generales de
administracion.

Articulo 80.- Las personas que incurran o se encuentren en una o mas de las causales o
circunstancias sefialadas en el articulo anterior, quedaran inhabilitadas para participar en el
proceso de clasificacion de valores de oferta publica. Las sociedades clasificadoras no podran
participar en dichos procesos mientras cuenten con personas afectas a dichas causales entre sus
socios o administradores.

Articulo 81.- Cuando la sociedad clasificadora o alguno de sus socios principales sea
considerado persona con interés en un emisor determinado, no podra clasificar los valores de este
ultimo. Asimismo, no podrd encomendarsele la direccion de una clasificacion a personas
consideradas con interés en el emisor de esos valores.

Articulo 82.- Se entenderd que son personas con interés en un emisor determinado:

a) Las relacionadas al emisor, conforme se define en esta ley y en las normas que la
complementan;

b) Quienes sean trabajadores o presten servicios o tengan algin vinculo de subordinaciéon o

dependencia con el emisor, sus coligantes o las entidades del grupo empresarial del que
forma parte;
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c) Las personas naturales que posean valores emitidos por el emisor, su matriz o coligantes, en
forma directa o a través de otras personas, por montos superiores a 2.000 U.F. para el caso de
titulos de deuda o de 500 U.F. para el caso de acciones. También aquellas personas que por
los montos mencionados tengan promesas u opciones de compra o venta sobre dichos
valores o los hayan recibido como garantia. Se considerara para los efectos de esta letra, los
valores que tenga o posea el conyuge y también las promesas, opciones y los que haya
recibido éste en garantia;

d) Las personas juridicas que posean valores emitidos por el emisor, su matriz o coligante, en
forma directa o a través de otras personas, por montos superiores al 5% de su activo
circulante o 15.000 U.F., en el caso de titulos de deuda, o superiores al 2% de su activo
circulante o 3.000 U.F,, en el caso de acciones. También aquellas personas que tengan
compromisos u opciones de compra o venta sobre dichos valores o los hayan recibido como
garantia, en los montos ya mencionados. Sin perjuicio de lo anterior, no se considerara
persona juridica con interés en cuanto posea inversiones, compromisos, opciones o hubiere
recibido garantias por montos inferiores a los establecidos en la letra anterior;

e) Quienes tengan o hayan tenido durante los tltimos 6 meses, directamente o a través de otras
personas, una relacion profesional o de negocios importante con la entidad, sus coligantes o
con las entidades del grupo empresarial del que forma parte, distinta de la clasificacion
misma;

f)  Los intermediarios de valores con contrato vigente de colocacion de titulos del emisor, sus
personas relacionadas y sus empleados;

g) Los cényuges y parientes hasta el primer grado por consanguinidad y primero por afinidad
de los empleados del emisor;

h) Las personas que determine la Superintendencia por norma de caracter general, en
consideracion a los vinculos que éstas tengan con el emisor y que pudieran comprometer en
forma significativa su capacidad para expresar una opinién independiente sobre el riesgo de
la entidad emisora, de sus valores o sobre la informacion financiera de ésta.

Articulo 82 bis.- Los ingresos obtenidos por el servicio de clasificacion de valores de oferta
publica que se realice en forma obligatoria o voluntaria, provenientes de un mismo emisor o
grupo empresarial no podran exceder del 15% de los ingresos totales en un afio, por concepto de
clasificacion, a contar del inicio del tercer afio de registrada la sociedad clasificadora.

Articulo 83.- La revision de la documentacion social por los clasificadores de riesgo
designados por el emisor o por la Superintendencia, podra realizarse en las oficinas del emisor del
documento de oferta ptiblica en cualquier tiempo, pero de manera de no afectar la gestion social,
sin que pueda limitarse o condicionarse este derecho.

Articulo 84.- Las entidades clasificadoras deberdan revisar en forma continua las

clasificaciones que efectiien, de acuerdo con la informacién que el emisor les proporcione en
forma voluntaria o que se encuentre a disposicion de ptblico.
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No obstante lo anterior, la entidad clasificadora que hubiere sido contratada por el emisor,
podra requerirle a éste, la informacion que no estando a disposicién del ptiblico sea estrictamente
necesaria para realizar un correcto analisis. Esta informacion, a solicitud del emisor, se mantendra
como reservada.

Articulo 85.- A los socios, administradores, y en general a cualquier persona que en razén
de su cargo o posicion tenga acceso a informacion reservada de las sociedades clasificadas, se les
prohibe valerse de dicha informacion para obtener para si o para otros, ventajas econdmicas de
cualquier tipo.

Las personas mencionadas que hayan actuado en contravencion a lo establecido en este
articulo, deberan devolver a la caja social del emisor toda utilidad que hubieren obtenido,
valiéndose de la informacion reservada. Asimismo, toda persona que se sintiere perjudicada por
infraccion a lo dispuesto precedentemente tendra derecho a demandar indemnizacion de
perjuicios en contra de las personas indicadas en el inciso primero. Lo anterior es sin perjuicio de
lo dispuesto en las letras e) del articulo 59 y d) del articulo 60.

Articulo 86.- Las entidades clasificadoras de riesgo y sus respectivos consejos de
clasificaciéon quedaran sometidas a la fiscalizacion de la Superintendencia con todas las
atribuciones y facultades que a ésta le confieren las leyes, la que, ademds, podrad requerir
informacion o antecedentes relacionados con el cumplimiento de sus funciones.

Articulo 87.- La Superintendencia aceptard, suspenderd o cancelara las inscripciones de
entidades clasificadoras de riesgo habida consideracion a la idoneidad y cumplimiento de sus
labores. En los casos de suspension o cancelacion de inscripciones, la Superintendencia dictara
una resolucion fundada previa audiencia del afectado.

Articulo 88.- Los titulos representativos de deuda se clasificaran en consideracion a la
solvencia del emisor, a la probabilidad de no pago del capital e intereses, a las caracteristicas del
instrumento y a la informacion disponible para su clasificacién, en categorias que seran
denominadas con las letras AAA, AA, A, BBB, BB, B, C, D, y E, si se tratare de titulos de deuda de
largo plazo, y con las letras N-1, N-2, N-3, N-4 y N-5, si se tratare de titulos de deuda de corto
plazo.

Las categorias de clasificacion de titulos de deuda de largo plazo seran las siguientes:

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

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

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

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

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

Categoria C: Corresponde a aquellos instrumentos que no cuentan con una capacidad de
pago suficiente para el pago del capital e intereses en los términos y plazos pactados,
existiendo alto riesgo de pérdida de capital e intereses.

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

Categoria E: Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion
suficiente o no tiene informacion representativa para el periodo minimo exigido para la
clasificacidn, y ademads no existen garantias suficientes.

Las categorias de clasificacion de titulos de deuda de corto plazo seran las siguientes:

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

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

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

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

- Nivel 5 (N-5): Corresponde a aquellos instrumentos cuyo emisor no posee informacion
representativa para el periodo minimo exigido para la clasificacién, y ademas no existen
garantias suficientes.

Cada vez que en esta ley u otras leyes se haga referencia a clasificacion de titulos de deuda o
de obligaciones, utilizando las categorias A, B, C, D o E, se entendera que ellas corresponden,
respectivamente, a lo siguiente:

A: corresponde a categorias AAA, AAy N-1;

B: corresponde a categorias A y N-2;

C: corresponde a categorias BBB y N-3;

D: corresponde a categorias BB, B, C, Dy N-4, y
E: corresponde a categorias E y N-5.

Aquellas entidades clasificadoras de riesgo que, de acuerdo a lo dispuesto en el inciso
segundo del articulo 72, cuenten con la participacion de una clasificadora de riesgo internacional
de reconocido prestigio, podran utilizar las denominaciones de categorias de riesgo de titulos de
deuda de estas tultimas. En este caso, las entidades clasificadoras deberan informar a la
Superintendencia, en forma previa a su aplicacidn, las equivalencias entre sus categorias de
clasificacion y las categorias definidas en los incisos segundo y tercero de este articulo.

Articulo 89.- Las entidades clasificadoras de riesgo podran agregar el prefijo o sufijo "cl" al
nombre de las categorias de clasificacion, para identificar las clasificaciones nacionales.

Articulo 90.- Las sociedades que voluntariamente se encuentren clasificando sus titulos,
solo podran suspender dichos procesos, una vez transcurridos seis meses contados desde que se
informe por el emisor tal intencién a la Superintendencia y al ptiblico en general, por medio de un
aviso destacado que se publicard en el diario donde se efecttian las publicaciones de la sociedad.

Articulo 91.- Los titulos accionarios se clasificaran en acciones de primera clase, de segunda
clase o sin informacidn suficiente, en atencion a la solvencia del emisor, a las caracteristicas de las
acciones, a la informacién del emisor y sus valores y a otros factores que determinen los
procedimientos de clasificacion.

Asimismo, las cuotas de fondos de inversion se clasificaran en cuotas de primera clase, de

segunda clase o sin informacién suficiente, en atencién a la politica de inversién del fondo, la
pérdida esperada por no pago de los créditos en que invierta, la calificacion técnica de la sociedad
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administradora y a otros factores que determinen los procedimientos de clasificacion.

Sin que se pueda alterar los criterios que se establezcan en conformidad a lo dispuesto en el
inciso anterior, la Superintendencia, a solicitud de una entidad clasificadora, podra autorizar la
utilizacién de subcategorias de clasificacion, las que, en todo caso, deberan quedar previamente
inscritas en la Superintendencia.

Articulo 91 bis.- Derogado

Articulo 92.- 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, determinard los procedimientos de clasificacion,
mediante la dictacién de una norma de caracter general. Las entidades clasificadoras deberan
ajustar sus procedimientos especificos de clasificacion a dichos procedimientos generales, asi
como a las instrucciones que imparta la respectiva Superintendencia para homogeneizarlos.

Los procedimientos, métodos o criterios de clasificacion y sus modificaciones serdn
acordados, antes de su aplicacion, por la respectiva entidad clasificadora e informados a la
Superintendencia respectiva, mediante la individualizacién del documento en que ellos consten,
al dia siguiente habil en que se acuerden.

Articulo 93.- Las personas y entidades que participen en las clasificaciones de riesgo
deberan emplear en el ejercicio de sus funciones el cuidado y diligencia que los hombres emplean
ordinariamente en sus propios negocios y responderan solidariamente de los perjuicios causados
a terceros por sus actuaciones dolosas o culpables.

Articulo 94.- Los valores de oferta publica emitidos por los bancos y sociedades financieras
quedaran sometidos a la clasificacién de riesgo que dispone esta ley en conformidad a los
procedimientos que ella establece. La efectuaran los evaluadores privados a que se refieren los
articulos 20 de la Ley General de Bancos y 13 bis del decreto ley N* 1.097, de 1975, con sujecion a
dichas disposiciones y a las normas generales que imparta la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras.

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras fiscalizara a los clasificadores de
riesgo y ejercera las facultades y atribuciones contenidas en las normas mencionadas en el inciso
anterior en lo que se refiere a las clasificaciones que se efecttien respecto de los valores emitidos
por bancos y sociedades financieras.

En ningtn caso les seran aplicables a las clasificaciones de los valores emitidos por bancos y
sociedades financieras los articulos 82, letras c) y d), y 84.

Articulo 95.- Para los efectos de este Titulo, una misma sociedad, cumpliendo los requisitos

pertinentes, podra inscribirse en la Superintendencia de Valores y Seguros y en la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.
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TITULO XV

De los grupos empresariales, de los controladores y
de las personas relacionadas

Articulo 96.- Grupo empresarial es el conjunto de entidades que presentan vinculos de tal

naturaleza en su propiedad, administracion o responsabilidad crediticia, que hacen presumir que
la actuacion econdmica y financiera de sus integrantes esta guiada por los intereses comunes del
grupo o subordinada a éstos, o que existen riesgos financieros comunes en los créditos que se les
otorgan o en la adquisicion de valores que emiten.

Forman parte de un mismo grupo empresarial:
Una sociedad y su controlador;
Todas las sociedades que tienen un controlador comun, y éste tiltimo, y

Toda entidad que determine la Superintendencia considerando la concurrencia de una o mas
de las siguientes circunstancias:

1. Que un porcentaje significativo del activo de la sociedad estd comprometido en el grupo
empresarial, ya sea en la forma de inversion en valores, derechos en sociedades, acreencias o
garantias;

2. Que la sociedad tiene un significativo nivel de endeudamiento y que el grupo empresarial
tiene importante participacion como acreedor o garante de dicha deuda;

3. Que la sociedad sea miembro de un controlador de algunas de las  entidades
mencionadas en las letras a) o b), cuando este controlador corresponda a un grupo de
personas y existan razones fundadas en lo dispuesto en el inciso primero para incluirla en el
grupo empresarial, y

4. Que la sociedad sea controlada por uno o mas miembros del controlador de alguna de las
entidades del grupo empresarial, si dicho controlador estd compuesto por mas de una
persona, y existan razones fundadas en lo dispuesto en el inciso primero para incluirla en
el grupo empresarial.

Articulo 97.- Es controlador de una sociedad toda persona o grupo de personas con

acuerdo de actuacion conjunta que, directamente o a través de otras personas naturales o juridicas,
participa en su propiedad y tiene poder para realizar alguna de las siguientes actuaciones:

a)

b)

Asegurar la mayoria de votos en las juntas de accionistas y elegir a la mayoria de los
directores tratdndose de sociedades andnimas, o asegurar la mayoria de votos en las
asambleas o reuniones de sus miembros y designar al administrador o representante legal o a
la mayoria de ellos, en otro tipo de sociedades, o

Influir decisivamente en la administracidon de la sociedad.
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Cuando un grupo de personas tiene acuerdo de actuacion conjunta para ejercer alguno de los
poderes sefialados en las letras anteriores, cada una de ellas se denominara miembro del
controlador.

En las sociedades en comandita por acciones se entendera que es controlador el socio gestor.

Articulo 98.- Acuerdo de actuacién conjunta es la convencién entre dos o mas personas
que participan simultdneamente en la propiedad de una sociedad, directamente o a través de otras
personas naturales o juridicas controladas, mediante la cual se comprometen a participar con
idéntico interés en la gestion de la sociedad u obtener el control de la misma.

Se presumira que existe tal acuerdo entre las siguientes personas: entre representantes y
representados, entre una persona y su conyuge o sus parientes hasta el segundo grado de
consanguinidad o afinidad, entre entidades pertenecientes a un mismo grupo empresarial, y entre
una sociedad y su controlador o cada uno de sus miembros.

La Superintendencia podra calificar si entre dos 0 mds personas existe acuerdo de actuacion
conjunta considerando entre otras circunstancias, el nimero de empresas en cuya propiedad
participan simultdneamente, la frecuencia de votacion coincidente en la eleccion de directores o
designacion de administradores y en los acuerdos de las juntas extraordinarias de accionistas.

Si en una sociedad hubiere como socios o accionistas, personas juridicas extranjeras de cuya
propiedad no haya informacién suficiente, se presumira que tienen acuerdo de actuacion conjunta
con el otro socio o accionista, o grupo de ellos con acuerdo de actuacién conjunta, que tenga la
mayor participacion en la propiedad de la sociedad.

Articulo 99.- Se entenderd que influye decisivamente en la administracion o en la gestion
de una sociedad toda persona, o grupo de personas con acuerdo de actuacion conjunta, que,
directamente o a través de otras personas naturales o juridicas, controla al menos un 25% del
capital con derecho a voto de la sociedad, o del capital de ella si no se tratare de una sociedad por
acciones, con las siguientes excepciones:

a) Que exista otra persona, u otro grupo de personas con acuerdo de actuaciéon conjunta, que
controle, directamente o a través de otras personas naturales o juridicas, un porcentaje igual o
mayor;

b) Que no controle directamente o a través de otras personas naturales o juridicas mas del 40%
del capital con derecho a voto de la sociedad, o del capital de ella si no se tratare de una
sociedad por acciones, y que simultdneamente el porcentaje controlado sea inferior a la suma
de las participaciones de los demds socios o accionistas con mas de un 5% de dicho
capital.Para determinar el porcentaje en que participen dichos socios o accionistas, se debera
sumar el que posean por si solos con el de aquellos con quienes tengan acuerdo de actuacion
conjunta;

c) Cuando asi lo determine la Superintendencia en consideracion de la distribucion y dispersion
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de la propiedad de la sociedad.
Articulo 100.- Son relacionadas con una sociedad las siguientes personas:

a) Lasentidades del grupo empresarial al que pertenece la sociedad;

b) Las personas juridicas que tengan, respecto de la sociedad, la calidad de matriz, coligante,
filial o coligada, en conformidad a las definiciones contenidas en la ley N° 18.046.

¢) Quienes sean directores, gerentes, administradores o liquidadores de la sociedad, y sus
conyuges o sus parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad, y

d) Toda persona que, por si sola o con otras con que tenga acuerdo de actuacién conjunta,
pueda designar al menos un miembro de la administracion de la sociedad o controle un 10%
o mas del capital o del capital con derecho a voto si se tratare de una sociedad por acciones:

La Superintendencia podra establecer mediante norma de caracter general, que es
relacionada a una sociedad toda persona natural o juridica que por relaciones patrimoniales, de
administracion, de parentesco, de responsabilidad o de subordinacién, haga presumir que:

1. Por si sola, o con otras con quienes tenga acuerdo de actuacién conjunta, tiene poder de voto
suficiente para influir en la gestion de la sociedad;

2. Sus negocios con la sociedad originan conflictos de interés;

3. Su gestion es influenciada por la sociedad, si se trata de una persona juridica, o

4.  Si por su cargo o posicion estd en situacion de disponer de informacién de la sociedad y de
sus negocios, que no haya sido divulgada publicamente al mercado, y que sea capaz de
influir en la cotizacion de los valores de la sociedad.
No se considerara relacionada a la sociedad una persona por el s6lo hecho de participar hasta

en un 5% del capital o 5% del capital con derecho a voto si se tratare de una sociedad por acciones,

o si solo es empleado no directivo de esa sociedad.

Articulo 101.- Las entidades fiscalizadas por la Superintendencia proporcionaran a ésta y al
publico informacion acerca de las operaciones con sus personas relacionadas.

Las sociedades andénimas que tengan inscritas sus acciones en el Registro de Valores
informaran a la Superintendencia y a las bolsas de valores las transacciones de sus acciones que

efecttien sus personas relacionadas.

La Superintendencia determinard la forma, contenido y periodicidad de la informacion
requerida en los incisos precedentes.

Articulo 102.- Para los fines del presente Titulo, la Superintendencia impartira las
instrucciones necesarias y tendra amplias facultades para requerir la informacion conducente a
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determinar los vinculos sehalados en los articulos anteriores, y la necesaria para establecer si una
entidad pertenece o0 no a un grupo empresarial. A su vez, podra solicitar mayores antecedentes de
todas aquellas entidades cuya informacion sea necesaria para determinar la situacién financiera
de las sociedades bajo su fiscalizacion.

Toda entidad perteneciente al mismo grupo empresarial de una sociedad fiscalizada por la
Superintendencia que efecttie operaciones comerciales significativas con ella, deberd informar a
dicha sociedad que ambas tienen un controlador comun.

Asimismo, para el so6lo efecto del cumplimiento de lo dispuesto en los articulos 101 de esta
ley, y 89 de la ley N° 18.046, las entidades fiscalizadas por la Superintendencia podran requerir de
sus accionistas o socios que identifiquen si corresponden a personas relacionadas y qué tipo de
relacién tienen, y ellos estaran obligados a proporcionar dicha informacién.

TITULO XVI
De la emision de Titulos de deuda a largo plazo

Articulo 103.- La oferta publica de valores representativos de deuda cuyo plazo sea superior
a un afo, solo podra efectuarse mediante bonos y con sujecion a las disposiciones generales
establecidas en la presente ley y a las especiales que se consignan en los articulos siguientes.

Sin embargo, los bancos y las sociedades financieras que operen en el pais no quedaran
sujetos a esta limitacion y, si estuvieran autorizados para emitir bonos en conformidad a las
normas que los rijan, los requisitos que este titulo establece se cumpliran ante la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras.

Articulo 104.- Al requerirse la inscripcion de una emisiéon de bonos, el emisor debera
acompanar a la Superintendencia ejemplares de la escritura publica que hubiera otorgado con el
representante de los futuros tenedores de bonos, el que serd designado por el emisor en el mismo
instrumento, sin perjuicio de que pueda ser sustituido en cualquier tiempo por la junta general de
tenedores de bonos. La escritura contendra todas las caracteristicas y modalidades de la emision,
la designacion de un administrador extraordinario de los fondos a recaudarse y de un encargado
de la custodia, en su caso, y la determinacion de los derechos y obligaciones del emisor, del
administrador extraordinario, del encargado de la custodia, de los tenedores de bonos y de su
representante.

La Superintendencia, mediante la dictacién de normas de caracter general, establecera las
menciones obligatorias que deberd contener la escritura publica, las cuales deberdn referirse, a lo
menos, salvo las excepciones que este organismo determine, a normas relativas a:

a) Informaciones juridicas y econdmicas respecto del emisor, del administrador extraordinario y

del encargado de la custodia, en su caso, y del representante de los tenedores de bonos y la
determinacién de sus respectivas remuneraciones;
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b)

d)

f)

Los limites de la relacion de endeudamiento en que podra incurrir el emisor y la finalidad del
empréstito y el uso que éste dara a los recursos que por €l obtenga.

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

Descripcion de la emision, incluyendo especialmente el monto de la misma, series, niimeros,
cupones y caracteristicas de los titulos, plazos de colocacion, intereses y reajustes a pagarse
en su caso; forma y épocas de amortizacion, de sorteos y de rescates; fecha y modalidades de
los pagos y garantias que los caucionen en caso que las hubieran;

Procedimientos de rescates anticipados, los que sdlo podran efectuarse mediante sorteos u
otros procedimientos que aseguren un tratamiento equitativo para todos los tenedores de
bonos;

Obligaciones, limitaciones y prohibiciones adicionales a las legales, a que se sujetara el
emisor mientras esté vigente la emision, en defensa de los intereses de los tenedores de
bonos, particularmente en lo relativo al establecimiento de los resguardos en su favor a que
se refiere el articulo 111 del presente titulo; a las mayores informaciones a proporcionarles en
dicho periodo; a la mantencién, sustitucion o renovacion de activos o garantias; al
establecimiento de facultades complementarias de fiscalizacién otorgadas a estos acreedores
y a su representante y de mayores medidas de proteccion al tratamiento igualitario a los
tenedores de bonos;

La individualizacion de los peritos calificados que el administrador extraordinario debera
consultar, cuando asi proceda;

Procedimiento de eleccion, reemplazo y remocion, derechos, deberes y responsabilidades del
representante de los tenedores de bonos y normas relativas al funcionamiento de las juntas a
celebrarse por estos acreedores, y

La naturaleza del arbitraje a que deberan ser sometidas las diferencias que se produzcan con
ocasion de la emision, de su vigencia o de su extincidn, segiin se expresa en el articulo
siguiente. Si en la escritura nada se dijera, se entendera que estas diferencias deberan ser
conocidas por uno o mas arbitros arbitradores.

No obstante lo dispuesto en el inciso precedente, al producirse un conflicto el demandante
siempre podra sustraer su conocimiento de la competencia de arbitros y someterlo a la

decision de la justicia ordinaria.

Los otorgantes de la escritura de emisién podran acordar las demas estipulaciones que no

sean contrarias a las disposiciones de esta ley o de sus normas complementarias.

La emision de los instrumentos que regula el presente Titulo, podra ser efectuada mediante
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titulos de deuda de montos fijos o por lineas de bonos. Al efecto, se entendera que la emisién de
bonos es por lineas cuando las colocaciones individuales vigentes no superen el monto total y el
plazo de la linea inscrita en la Superintendencia.

Articulo 105.- Los conflictos que pueden ser sometidos a arbitraje, segiin se indica en el
articulo anterior, son aquéllos que se produzcan entre los tenedores de bonos o su representante y
el emisor o el administrador extraordinario. Este arbitraje podra ser provocado por cualquiera de
estos ultimos o por el representante de los tenedores de bonos, actuando de oficio o por acuerdo
adoptado por la junta de tenedores de bonos, con el quérum reglamentado por el inciso primero
del articulo 124 de este titulo.

El arbitraje podra también ser promovido individualmente por cualquiera de los tenedores
de bonos en todos aquellos casos en que puedan actuar separadamente en defensa de sus
derechos, de conformidad a las disposiciones de este titulo.

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

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

El o los arbitros seran designados de comtn acuerdo por las partes en conflicto, no pudiendo
en caso alguno nominarse en la escritura de emision a una o mas personas determinadas como
tales. Si no se produjera acuerdo, la nominacion la hard la justicia ordinaria.

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

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

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

Articulo 106.- El representante de los tenedores de bonos gozara de todas las facultades y
deberes que se precisan en esta ley y sus normas complementarias, de las que le correspondan
como mandatario y de las que se le otorguen e impongan en la escritura de emision o por las
juntas generales de tenedores de bonos.
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La funcién de este representante de los tenedores de bonos sera remunerada con cargo
exclusivo al emisor, segtin el monto y modalidades que se determinen en la escritura de emision.
Esta remuneracion gozara de la preferencia establecida para la primera clase de créditos, regida
por el articulo 2472 N° 1 del Codigo Civil.

El representante debera actuar exclusivamente en el mejor interés de sus representados y
respondera hasta de la culpa leve por el desempefio de sus funciones, sin perjuicio de la
responsabilidad administrativa y penal que pudiera serle imputable.

Cuando el representante actue, judicial o extrajudicialmente, en cumplimiento del mandato y
facultades que le otorgare la junta de tenedores de bonos, no requerira acreditar esta circunstancia
ante terceros presumiéndose de derecho la suficiencia de su actuacién respecto de ellos, sin
perjuicio del derecho de sus representados a hacer efectiva las responsabilidades correspondientes
si excediera a sus atribuciones.

Articulo 107.- Al representante de los tenedores de bonos le correspondera el ejercicio de
todas las acciones judiciales que competan a la defensa del interés comtn de sus representados, en
especial, en las situaciones descritas en los incisos cuarto y quinto del articulo 120 del presente
titulo, estando investido para ello de todas las facultades ordinarias que sefiala el articulo 7 del
Coédigo de Procedimiento Civil y de las especiales que le otorgue la junta de tenedores de bonos.

Si las actuaciones judiciales del representante no requirieran del acuerdo previo de una junta
de tenedores de bonos ni en la escritura de emisién se consignare una norma diferente, se
entendera, para todos los efectos legales, que el mandato judicial incluye las facultades de ambos
incisos del articulo 7° precitado.

El representante indicado en este articulo, debera actuar también judicialmente en defensa
del interés individual de uno o mas de los tenedores de bonos, cuando éstos asi se lo solicitaran
por escrito, si se produjera alguna de las situaciones descritas en el inciso tercero del articulo 120
ya citado. En este evento, el representante estard legalmente investido de las facultades ordinarias
del mandato judicial ya referidas, y de las especiales que les confieran expresamente sus
mandantes.

En las demandas y demas gestiones judiciales que entable o en que participe el representante
en interés colectivo de los tenedores de bonos, incluidas las peticiones y actuaciones que pueda
efectuar con ocasion de la quiebra del emisor o en convenios judiciales o extrajudiciales
relacionados con ésta o con su eventual ocurrencia, deberd expresar la voluntad mayoritaria de
sus representados pero no necesitard acreditar esta circunstancia, conforme a lo dispuesto en el
articulo precedente.

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

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

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

El representante debera guardar estricta reserva de la informacion interna del emisor de que
hubiera tomado conocimiento en conformidad a lo sefialado en el inciso anterior, sin perjuicio del
pleno ejercicio de las facultades con que cuenta para el cumplimiento de sus funciones.

Articulo 109.- Ademas de lo expuesto en los articulos precedentes, el representante de los
tenedores de bonos debera:

a) Verificar el cumplimiento, por parte del emisor, de los términos, cldusulas y obligaciones del
contrato de emision, conforme a la informacion que éste le proporcione;

b) Informar de lo anterior a los tenedores, en la forma y periodicidad que la Superintendencia
determine mediante una norma de caracter general;

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

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

El representante debera siempre efectuar los pagos por intermedio de un banco o institucién
financiera, a menos que tuviera alguna de dichas calidades, eventualidad en que podrd pagar
directamente.

e) Acordar con el emisor las reformas especificas al contrato de emisiéon que le hubiere
autorizado la junta de tenedores de bonos, en materias de la competencia de ésta, y

f)  Ejercer las demas funciones y atribuciones que establezca el contrato de emisién.

Los representantes de los tenedores de bonos son siempre removibles y sus mandatos
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revocables, sin expresion de causa, por la voluntad de la junta general de estos inversionistas. S6lo
podran renunciar a sus cargos ante una junta de tenedores de bonos.

La misma junta que conozca de la remocién y revocacion o de la aceptacion de la renuncia,
debera elegir al reemplazante, quien podra desempefiar su cargo desde que exprese su
conformidad con esta funcién. No sera necesario modificar la escritura de emisién para hacer
constar esta sustitucion, pero ella debera ser informada al Registro de Valores y al emisor, al dia
siguiente habil de haberse efectuado.

Articulo 110.- El emisor debera entregar al representante de los tenedores de bonos la
informacion publica que proporcione a la Superintendencia encargada de su fiscalizacion, en la
misma forma y oportunidad con que la entrega a ésta.

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

Articulo 111.- En la escritura de emision podra pactarse que, sin la expresa aprobacion del
representante de los tenedores de bonos, el emisor no podra adoptar los acuerdos o realizar las
negociaciones que se indiquen determinadamente en dicho instrumento.

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

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

Los acuerdos de delegacion de las juntas o asambleas ordinarias o extraordinarias seran
previos, detallados y especificos, deberdan adoptarse con el voto conforme de a lo menos la
mayoria absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto y en todo caso, con el quérum
mayor que en las leyes o en los estatutos se contengan en relacion con las materias respectivas.
Esta delegacion regira solo hasta la celebracion de la proxima junta o asamblea general de
accionistas o socios.

El directorio, socios gestores o consejo directivo, requerirdn del voto conforme de a lo menos
la mayoria absoluta de sus miembros en ejercicio, para acordar celebrar los convenios limitativos a
que se refiere este articulo y éstos se tendran por no acordados o no escritos si no se anotan al
margen de la inscripcion de la constitucion de la emisora, una referencia indicativa a la escritura
que da constancia de su existencia, dentro de los 60 dias siguientes a la fecha de su otorgamiento.

La infraccion a las prohibiciones pactadas en los convenios originara la nulidad absoluta de
los actos o contratos por ellos prohibidos, cuando se tratare de division, fusion o transformaciéon
de la sociedad; formacion de filiales; modificacion del objeto social; enajenacion del total del activo
y del pasivo o de activos esenciales; la modificacion del plazo de duracion de la sociedad, cuando
lo hubiere y la disolucién anticipada de la sociedad. Lo anterior no obsta a que los
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administradores de los emisores que concurrieren a los acuerdos o a la ejecucion de actos
prohibidos, respondan solidariamente de todo perjuicio a los tenedores de bonos afectados.

Articulo 112.- En el caso que la finalidad de la emision de bonos fuere la de financiar nuevos
proyectos de inversion del emisor, de un monto superior al 40% del valor total de su activo
individual existente antes de la emision y que exijan la aplicacion en etapas sucesivas de los
recursos captados, durante un periodo superior a un afio, se nombrard adicionalmente en la
escritura de emisién un administrador extraordinario de dichos recursos y un encargado de la
custodia de los mismos.

Dicho administrador extraordinario, cuya remuneracion sera de cargo del emisor recibira,
por cuenta de éste, el dinero obtenido por la colocacion de los bonos y lo debera poner oportuna y
periddicamente a disposicion de la administracion de aquél, en la medida que ésta cumpla con los
requisitos de avance de obras, aportes de capital propio u otros requisitos técnicos o financieros
establecidos en el contrato de emision.

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

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

Si no se produjera acuerdo respecto a la persona de los nuevos administradores, encargados
de la custodia o peritos a designarse, se efectuara la designacion respectiva por el arbitro o arbitros
a que se refieren los articulos 104 y 105 de esta ley y en tal caso bastard que la escritura
modificatoria sea otorgada por el juez o jueces o las personas a quienes ellos facultaren al efecto.
En todo caso, la designacion de administradores extraordinarios efectuados por arbitros sélo
podra recaer en bancos cuya solvencia utilizada para la clasificacion de los titulos emitidos
durante los tltimos doce meses haya sido A o B.

El administrador extraordinario suspendera los desembolsos que debe hacer a la
administracion del emisor, toda vez que éste no hubiera cumplido fiel y oportunamente con las
condiciones determinadas a este efecto y hasta en tanto no se subsanen las dificultades que han
motivado el incumplimiento, de acuerdo a las modalidades y dentro de los plazos establecidos en
la escritura de emision.

Si en definitiva no procediera continuar con la entrega de recursos a la administracion del
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emisor, de acuerdo a los términos del contrato, éstos deberan ser integramente restituidos, en su
parte atin no invertida, a los tenedores de bonos, con mas los intereses y reajustes que
correspondan, previo el canje de titulos.

En la emisién de bonos podra también estipularse voluntariamente en la escritura
correspondiente, la formacion de un fondo de garantia especial en favor de los tenedores de bonos
de la emisién. A tal efecto, el fondo sera invertido en los bienes y en la forma que se indica en el
articulo siguiente, quedando todos ellos afectos a la prenda legal reglamentada por el articulo 114
de este titulo.

En todo caso, en toda escritura de emisiéon de bonos cuya finalidad fuere diferente a la
regulada en los incisos precedentes, podra establecerse voluntariamente la existencia de un
administrador extraordinario de los recursos, cuyos derechos y obligaciones seran los que se
precisen en el mismo instrumento y, en subsidio, los senalados en este Titulo.

Articulo 113.- El administrador extraordinario invertira los recursos que reciba, de acuerdo a
lo establecido en el articulo 112, siguiendo las instrucciones que el emisor le imparta conforme a la
politica de inversiones de dichos recursos, establecida en el contrato de emision. Esta politica solo
podra considerar la inversion en instrumentos financieros de renta fija, clasificados en categoria
"A" de riesgo por dos clasificadoras privadas o emitidos o garantizados por el Estado hasta su
total extincion y cuyo vencimiento no podra exceder el programa y oportunidades de desembolso
de estos recursos en favor de la gestion ordinaria del emisor o la devolucién a éste de los bienes
constitutivos del fondo de garantia especial, cuando ello proceda.

Los intereses, beneficios y ganancias de capital que devenguen las inversiones, perteneceran
a los tenedores de bonos cuando no se cumplan los requisitos de desembolso o cuando se haga
efectiva la garantia especial. En todo caso, los beneficios percibidos no podran exceder a los
pactados en la emision original.

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

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

El dinero o bienes y sus actualizaciones y rentabilidades a que se refiere el inciso precedente,
no reconocen otra garantia que la alli establecida y cualquiera otra caucién que se hubiera
constituido o se pretendiera constituir sobre ellos quedard sin efecto de pleno derecho. A la vez,
todos los bienes comprendidos en la prenda legal solo podrdn ser embargados en juicios
entablados por los acreedores garantizados, en cuanto ejerzan acciones protegidas por la garantia.
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No sera, en este evento, necesario individualizar a los acreedores, bastando expresar, en las
cuentas especiales de registro y contabilizacién el nombre y apellidos del administrador
extraordinario, del representante de los tenedores de bonos y el niimero de inscripcion en el
Registro de Valores pertinente a la respectiva emision, para que la prenda legal quede constituida
sin mas tramite respecto del deudor, de los acreedores, de la empresa de custodia y de terceros.

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

Cumplidos los requisitos que se sefialan en los incisos precedentes, los tenedores de bonos,
podran pagarse del monto integro de sus créditos, reajustes, intereses y costos de cobranza, con
preferencia a cualquiera otra obligacion, incluidos los derivados de los créditos de primera clase a
que se refiere el articulo 2472 del Cédigo Civil y de cualquiera otra al que leyes especiales le
otorgaren preferencia especial, exceptuandose exclusivamente los privilegios establecidos en los
articulos 105 y 106 de este titulo para el pago de las costas arbitrales y la remuneracion del
representante de los tenedores de bonos.

En la ejecucién de las obligaciones garantizadas con valores afectados por esta prenda
especial, se aplicara respecto de los tenedores de bonos, lo dispuesto en favor de los bancos por el
articulo 6° de la ley N°® 4287, de 1928. En caso de quiebra del emisor, el dinero y valores
pignorados quedaran excluidos de la masa de bienes del fallido y estos acreedores seran pagados
sin aguardar las resultas de la quiebra y sin que sea necesario efectuar ninguna de las reservas que
previene la ley 18.175, especialmente en su articulo 149. El representante de los tenedores de
bonos podra, sin mas tramite, ejercer los procedimientos de realizacion de la prenda aludidos en
el inciso anterior y pagar a sus representados en la proporcion correspondiente.

De iguales derechos a los establecidos en los incisos precedentes gozaran el o los tenedores
de bonos que actuaren judicialmente de manera individual, cuando ello fuere procedente.

La preferencia establecida en esta disposicion y sus modalidades especiales, s6lo podran ser
derogadas expresamente por otra norma legal.

Articulo 115.- Solo podran ser representantes de los tenedores de bonos y administradores
extraordinarios, los bancos, las sociedades financieras y las demas personas que autorice la
Superintendencia por medio de una norma de caracter general. Ellos deberan acreditar y
mantener permanentemente un patrimonio minimo equivalente a 5.000 unidades de fomento.

Las funciones de los administradores extraordinarios y las de los representantes de los

tenedores de bonos son indelegables sin que valga ninguna estipulaciéon en contrario para
suprimirlas, limitarlas o modificarlas.
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Sin embargo, podran conferir poderes especiales a terceros con los fines y facultades que
expresamente determinen.

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

Articulo 116.- Los representantes de los tenedores de bonos, los administradores
extraordinarios, los encargados de la custodia y los peritos a que se refiere esta ley quedaran
sujetos a la supervigilancia de la Superintendencia de acuerdo a las facultades que le confiere su
ley organica y las sefialadas en el presente cuerpo legal.

Las personas a que se refiere este articulo, no podran ser personas relacionadas al emisor. Si
durante el desempefio de sus cargos se produjere alguna inhabilidad por esta razon, se abstendran
de seguir actuando, renunciando al cargo y, ademas, deberan informar estas circunstancias como
hecho esencial a la Superintendencia que los fiscalice, al representante de los tenedores de bonos,
en su caso, y se citard en el mas breve plazo a junta de tenedores de bonos, cuando la inhabilidad
afecte a este ultimo o al administrador extraordinario. También deberan informar en el mismo
caracter cuando se encuentren en alguna de las circunstancias a que se refiere el articulo 82, con
excepcion de la letra g).

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

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

Articulo 118.- La suscripcion o adquisicion de bonos implica para el suscriptor o adquirente,
la aceptacion y ratificacion de todas las estipulaciones, normas y condiciones establecidas en la
escritura de emision y en los acuerdos que sean legalmente adoptados en las juntas de tenedores
de bonos.

Articulo 119.- La emision de bonos podra hacerse con o sin garantia, pudiendo utilizarse en
el primer caso cualquiera de las garantias generales o especiales establecidas por la ley.

Si la caucion consistiera en prenda, la entrega de la cosa empefiada, cuando se requiera para
la constitucion de la garantia, se hara al representante de los tenedores de bonos o a quien éste
designe.

En las escrituras e inscripciones de hipotecas o prendas no sera necesario individualizar a los

acreedores, bastando expresar el nombre del representante de los tenedores de bonos designado
en la escritura de emisiéon y la indicacion de la fecha y notario ante el cual ésta se otorgd,
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anotandose al margen de las inscripciones los reemplazos que se efectuaran.

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

Articulo 120.- El emisor debera pagar fiel e integramente a los tenedores de bonos todas las
sumas que les adeude por concepto de amortizaciones de capital, reajustes e intereses, ordinarios
y penales, en la forma, plazo y condiciones establecidas en el contrato de emision.

Los bonos vencidos por sorteos, rescate o expiracion del plazo de su vencimiento y los
cupones también vencidos tendran mérito ejecutivo en contra del emisor. En caso de bonos
sorteados, éstos deberan figurar en el acta respectiva.

El incumplimiento por el emisor de cualesquiera de las obligaciones que se le imponen en los
incisos precedentes, facultara a cualquier tenedor de bono afectado para demandar el cobro de las
deudas pendientes en su favor, sin que para ello se requiera el acuerdo previo de los demas
acreedores de la emision.

La interposicion de demandas que persigan la exigibilidad y cobro anticipado de uno o mas
bonos de una emision, sea por mora en el pago de cualquiera de ellos, por infraccion de las demas
obligaciones consignadas en los resguardos establecidos en la escritura de emisiéon o por
cualquiera otra causa, solo podra decidirse por la junta de tenedores de bonos con el quérum a
que se refiere el inciso primero del articulo 124 del presente titulo. De igual acuerdo previo
requerira la interposicion de demandas destinadas a que se declare judicialmente la resolucion del
contrato de emision, con indemnizacion de perjuicios; la peticion de declaracion de quiebra del
emisor, la presentacién de proposiciones de convenios extrajudiciales o judiciales preventivos de
este deudor con sus acreedores y su participacion en ellos, cualquiera sea quien los proponga, y,
en general, cualquiera otra peticion o actuacion judicial que comprometa el interés colectivo de los
tenedores de bonos de una emision.

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

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

Articulo 122.- Las juntas de tenedores seran convocadas por el representante de dichos
tenedores.
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El representante debera convocar a una junta:

1)  Cuando asi lo justifique el interés de los tenedores, a juicio exclusivo del representante;

2)  Cuando asi lo solicite el emisor;

3) Cuando asi lo soliciten tenedores que retinan, a lo menos, el 20% del valor nominal de los
bonos en circulacion de la respectiva emision;

4)  Cuando asi lo requiera la Superintendencia respectiva, con respecto a los emisores sometidos
a su control, sin perjuicio de la facultad de convocarla directamente en cualquier tiempo.

La Superintendencia respectiva practicara la citacion si el representante no la hiciere en
cualquiera de los casos sefialados en el inciso anterior, en vista de la solicitud firmada por el
emisor o los tenedores, segtin el caso.

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

Articulo 123.- La junta se convocara por medio de un aviso destacado publicado, a lo menos,
por tres veces en dias distintos en el diario de circulaciéon nacional que se determine a tal efecto en
la escritura de emision, publicacion que debera efectuarse dentro de los veinte dias anteriores al
sefialado para la reunion y el primer aviso no podra publicarse con menos de quince dias de
anticipacion a la junta.

En caso de suspensiéon o de desaparicion de la circulacion del diario designado, las
publicaciones se efectuaran en el Diario Oficial.

Articulo 124.- Las juntas se constituirdn en primera citacién, salvo que la ley establezca
mayorias superiores, con los tenedores de bonos que retinan a lo menos la mayoria absoluta de los
votos de los bonos de la emision correspondiente y, en segunda citacion, con los que asistan. Los
acuerdos se adoptaran, en cada reunion, por la mayoria absoluta de los votos de los bonos
asistentes de la emision correspondiente.

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

Correspondera un voto por el méximo comun divisor del valor de cada bono de la emision.

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

En la formacién de todos los acuerdos a que se refiere esta disposicion y los articulos 105, 112
y 120 de este Titulo, no se consideraran para los efectos del quérum y de las mayorias requeridas
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en las juntas, los bonos pertenecientes a tenedores que fueran personas relacionadas con el emisor.

En caso de reformas a la escritura de emision que se refieran a las tasas de interés o de
reajustes y a sus oportunidades de pago, al monto y vencimiento de las amortizaciones de la
deuda o a las garantias contempladas en la emision original, la escritura de emision podra
determinar el porcentaje de los tenedores de bonos de la emision correspondiente requerido
para aprobar dichas modificaciones, el que no podra ser inferior al 75%. Si la escritura de
emision no contemplare ningun porcentaje, la aprobacion debera ser unanime.

Los acuerdos legalmente adoptados seran obligatorios para todos los tenedores de bonos de
la emision correspondiente.

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

Reemplazara el Registro directo de la tenencia de bonos, la circunstancia de exhibir
certificados de custodia de dichos valores registrada con la mencionada anticipacion.

Articulo 127.- Los tenedores de bonos podran hacerse representar en las juntas por
mandatarios, mediante carta-poder.

No podran ser mandatarios los directores, empleados o asesores de la sociedad emisora.

En lo pertinente a la calificacién de poderes se aplicaran, en lo que no se oponga a las normas
establecidas en este titulo, las disposiciones relativas a calificacion de poderes en la celebracion de
juntas generales de accionistas en las sociedades anonimas abiertas, establecidas en la ley 18.046 y
su reglamento.

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

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

Los acuerdos a que ellas se refieren sélo podran llevarse a efecto desde la fecha de su firma.

Articulo 129.- Cuando el emisor hubiera hecho distintas emisiones de bonos, los tenedores
de bonos correspondientes a cada una de ellas, constituiran juntas separadas e independientes.

Articulo 130.- El emisor no podrd adquirir sus propios bonos, sin perjuicio que pueda
rescatarlos de acuerdo a lo estipulado en el contrato de emisiéon o concediendo una opcién de

rescate voluntario de idénticas condiciones a todos los tenedores de una misma emision.

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

TITULO XVII
De la emision de titulos de deuda a corto plazo

Articulo 131.- Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 103 de esta ley, la oferta ptiblica

de valores representativos de deuda cuyo plazo no sea superior a 36 meses, también podra
efectuarse mediante la emisién de pagarés u otros titulos de crédito, con sujecion a las
disposiciones de esta ley y a los requisitos que establezca la Superintendencia mediante la
dictacion de instrucciones de cardcter general que contendran, a lo menos, normas relativas a:

a)

b)

<)

d)

f)

h)

Informacién econdmica, financiera y juridica, actualizada del emisor;
Personas facultadas por el emisor para emitir y registrar dichos valores.

Monto de la emisién, modalidades y caracteristicas de la misma; reajustes e intereses a pagar;
plazos de colocacion y de vencimiento; cauciones, si las hubiere, y su forma de constitucién,
sustitucion o reemplazo en su caso.

Lugar y fechas de pago del capital, reajustes e intereses, en su caso.
Las menciones que deberan contener los titulos a emitir.

Obligaciones adicionales de informacién, limitaciones y prohibiciones a que se sujetara el
emisor mientras esté vigente la emision; facultades de fiscalizaciéon y medidas de proteccién
al tratamiento igualitario que tendran los tenedores de los pagarés o de titulos de crédito, y
mayores informaciones a proporcionarles en dicho periodo;

La naturaleza del arbitraje a que deberan ser sometidas las diferencias que se produzcan
con ocasion de la emisién, de su vigencia o de su extincion. Si nada se dijere, se entendera
que estas diferencias deberdn ser conocidas por uno o mads arbitros arbitradores. No
obstante lo anterior, al producirse un conflicto el demandante siempre podra sustraer su
conocimiento de la competencia de arbitros y someterlo a la decisiéon de la justicia
ordinaria, y

Derechos, deberes y responsabilidades de los tenedores de pagarés o de titulos de crédito.

La emisiéon de los instrumentos que regula el presente articulo podra ser efectuada

mediante titulos de deuda de montos fijos o por lineas de titulos de deuda, con tasas de interés,
reajustabilidad y plazos de vencimiento, segin las normas de caracter general que dicte la
Superintendencia.

Se entendera que la emisioén de estos instrumentos es por linea de titulos de deuda cuando
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las colocaciones individuales vigentes no superen el monto total de la linea inscrita en la
Superintendencia. El plazo de vencimiento de las emisiones de efectos de comercio de una linea
no podra ser superior a aquél referido en el inciso primero de este articulo. En todo caso, las lineas
de titulos de deuda podran tener una vigencia de hasta diez afios contados desde su inscripcion
en el Registro de Valores.

Las caracteristicas de la emision, sea mediante titulos de deuda de montos fijos o por
lineas de titulos de deuda, deberan constar en escritura publica suscrita por el representante de
la entidad emisora. Si la emision fuere por lineas de titulos de deuda, las caracteristicas
especificas de cada colocacion deberan también constar en escritura publica, suscrita en la
forma antedicha.

La Superintendencia, mediante norma de caracter general, regulara las menciones que
deberan contener las escrituras publicas referidas, las que contendran a lo menos, el
compromiso irrevocable del emisor de pagar y cumplir las demas obligaciones que consten en
ellas, y los requisitos de informacidn sefialados en las letras c), d), f), g) y h) precedentes, salvo
las excepciones que este organismo determine. Los tenedores tendran derecho a requerir
ejecutivamente el cumplimiento de todas las obligaciones que consten en dichas escrituras.

Los pagarés, letras u otros titulos de crédito que se emitan desmaterializados conforme las
normas de este Titulo o del Titulo XVI, valdrdn como tales a pesar que no cumplan con las
formalidades y menciones que establece la ley para el caso de su emision fisica, por el solo
hecho que sean anotados en cuenta de acuerdo con el articulo 11 de la ley N° 18.876. Tendran
mérito ejecutivo los certificados que la empresa de depdsito de valores emita en virtud de lo
dispuesto en los articulos 13 y 14 de la ley N° 18.876. Dicho certificado debera acreditar que el
titulo respectivo ha sido anotado en cuenta e indicara, ademas, su monto, fecha de vencimiento
y tasa de interés.

Los bancos y las sociedades financieras que operen en el pais no quedaran sujetos a este
Titulo y, si estuvieran autorizados para emitir pagarés u otros titulos de crédito, lo haran en
conformidad a las normas que los rijan.

Los pagarés u otros titulos de crédito que se emitan en conformidad a las disposiciones de
este Titulo, solo podran prorrogarse o renovarse dentro del plazo maximo establecido en el inciso

primero.

Sin perjuicio de lo establecido en el inciso primero, la emision de titulos de deuda regulados
por este articulo podra también efectuarse bajo la forma y disposiciones del Titulo XVI de esta ley.
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TITULO XVIII
De las Sociedades Securitizadoras

Articulo 132.- Las sociedades a que se refiere este titulo, se constituirdan como andnimas
especiales y su objeto exclusivo serd la adquisicion de los créditos a que se refiere el articulo 135, la
adquisiciéon de derechos sobre flujos de pago y la emision de titulos de deuda, de corto o largo
plazo. Cada emision originara la formacion de patrimonios separados del patrimonio comtn de la
emisora. Para los efectos anteriores se entendera por flujo de pago toda obligacidn, existente o que
se genere en el futuro, de pagar una o mas sumas de dinero por la adquisicion o el uso de bienes o
por la prestacion de servicios.

Estas sociedades deberan incluir en su nombre la expresion "securitizadora" y se sujetaran a
las normas establecidas en los articulos 126 y siguientes de la ley N° 18.046 y, previo a obtener la
autorizacion de su existencia, deberan comprobar ante la Superintendencia un capital pagado en
dinero efectivo no inferior al equivalente a diez mil unidades de fomento. Durante su vigencia, el
patrimonio comuin no podra ser inferior al indicado precedentemente, ni podra, el 50% de este
minimo legal, estar afecto a gravamenes, prohibiciones o embargos o integrado por bonos
adquiridos en virtud de lo dispuesto en el inciso siguiente.

Los bonos subordinados emitidos por los patrimonios separados, una vez adicionados a la
inscripcion los certificados contemplados en los articulos 137 y 137 bis, podran ser adquiridos por
la sociedad emisora de los mismos. En tal caso, no se consideraran para los efectos de acreditar
existencia o permanencia del patrimonio minimo exigido por este articulo.

Articulo 133.- Estas sociedades quedaran sometidas a la fiscalizacion de 1la
Superintendencia, se regiran por las normas del presente Titulo y por las disposiciones aplicables
a las sociedades anonimas abiertas.

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

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

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

Articulo 135.- Para el cumplimiento de su objeto social, la sociedad podra adquirir letras
hipotecarias y mutuos hipotecarios autorizados por el decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997; y
demas mutuos hipotecarios endosables autorizados por el decreto ley N° 3.500, de 1980, y por
el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, bienes y contratos de arrendamiento con promesa
de compraventa de que trata el articulo 17 de la ley N® 19.281, créditos y derechos sobre flujos
de pago emanados de obra publica, de obra de infraestructura de uso publico, de bienes
nacionales de uso publico o de las concesiones de estos bienes u obras, y otros créditos y
derechos que consten por escrito y que tengan el caracter de transferibles. Para los efectos de
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este Titulo se entenderan incluidos dentro de la expresion flujos de pago, todo flujo de caja
proveniente de peajes futuros, del ingreso minimo garantizado, de las subvenciones, de los
derechos emanados de garantias cambiarias o de cobro; y todo otro flujo de pago inherente al
contrato de concesion de obra publica que pudiera crearse o aplicarse en el futuro.

Para los efectos de este titulo se entendera que los contratos, créditos y derechos o sus titulos
revisten el caracter de transferibles, incluso si existieran entre esos bienes, créditos nominativos, en
cuyo caso su adquisicion, transferencia, o constitucion en garantia podra efectuarse por endoso
colocado a continuacion, al margen o al dorso del documento en que constaren, cualesquiera fuere
la forma en que se hubieran extendido originalmente, aplicandose en lo que fueran compatibles,
las normas del parrafo 2 del Titulo I de la ley 18.092 sobre Letras de Cambio y Pagarés.

Asimismo, para los efectos de este titulo, la transferencia o cesioén de los contratos, créditos y
derechos, o de sus titulos, sera oponible a los deudores de éstos, desde la fecha de la escritura de
otorgamiento del contrato de emisién con formaciéon de patrimonio separado o de sus escrituras
complementarias en que se individualicen o determinen. Desde esa fecha, los deudores no podran
oponer al cesionario otras excepciones que las personales que tengan en su contra, siéndole
inoponible a éste toda otra excepcidn, cualquiera sea su origen o naturaleza.

Lo dispuesto en los dos incisos anteriores también sera aplicable a las transferencias o
enajenaciones de los contratos, créditos, derechos o de sus titulos efectuadas a entidades o
personas, constituidas en Chile o en el extranjero, que los adquieran con el proposito de efectuar
emisiones de titulos de deuda securitizados destinados a ser colocados exclusivamente en el
extranjero. Dichos titulos no se inscribiran en el Registro de Valores.

Las garantias estatales involucradas en los contratos de concesiones de obra de uso ptiblico se
deberan traspasar conjuntamente con la enajenacion de los respectivos créditos y derechos
garantizados.

Articulo 136.- Las sociedades securitizadoras no podran tener en cada uno de sus
patrimonios separados mas de un 35% de activos que hayan sido originados o vendidos por un
mismo banco o sociedad financiera relacionada a la sociedad securitizadora. La misma restriccion
se aplicard a las administradoras de fondos de inversion de créditos securitizados a que se refiere
la ley N° 18.815, respecto de la inversion de cada fondo que administre.

El Banco Central de Chile, previo informe de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras, requerido conforme al articulo 35 de su Ley Organica Constitucional, establecera las
condiciones y determinard los créditos, inversiones y los derechos sobre flujos provenientes de lo
mismos, que podran ser objeto de venta o cesion por los bancos o sociedades financieras a las
sociedades securitizadoras o fondos de inversién de créditos securitizados. Correspondera a la
referida Superintendencia la fiscalizacion del cumplimiento de las normas que se dicten conforme
al inciso precedente.

Articulo 137.- En el contrato de emision de titulos de deuda con formacién de patrimonio
separado, deberan individualizarse o determinarse, segin su naturaleza, los bienes, contratos,

54



Mercado de Valores Ley N° 18.045

créditos y derechos que lo integran. Si en el contrato no se les puede individualizar o determinar,
se deberan indicar sus principales caracteristicas, su grado de homogeneidad, su ntimero, el plazo
en que se adquiriran y las demas menciones que la Superintendencia determine mediante norma
de caracter general, e individualizarlos o determinarlos en una o mas escrituras complementarias.
Dichos instrumentos se anotaran al margen del contrato de emision de titulos de deuda con
formacioén de patrimonio separado. Copia de la escritura se enviara a la Superintendencia, dentro
de los cinco dias siguientes a su otorgamiento, para su incorporacion a la inscripcion de la emision
en el Registro de Valores.

Otorgado el contrato de emision de titulos de deuda con formacion de patrimonio separado,
las obligaciones representativas de éstos integran de pleno derecho el pasivo de éste.

Los bienes, contratos, créditos y derechos individualizados o determinados en la escritura de
otorgamiento del contrato de emision con formacién de patrimonio separado o en las escrituras
complementarias, integraran de pleno derecho el activo de éste, desde la fecha de la respectiva
escritura en que se les individualice o determine, de acuerdo con lo dispuesto en el inciso primero
de este articulo.

La sociedad securitizadora no podra gravar, enajenar ni prometer gravar o enajenar, los
bienes, contratos, créditos o derechos individualizados o determinados en el contrato de emision o
en sus escrituras complementarias, sin el consentimiento del representante de los tenedores de
titulos de deuda, quien podra autorizar o requerir la sustitucion de tales bienes, contratos, créditos
y derechos, siempre que los nuevos activos retinan caracteristicas similares a aquellos que
sustituyan, segun se establezca en el respectivo contrato.

Sélo se entendera cumplida la obligacion de entero del activo del patrimonio separado por la
sociedad, cuando se adicione a la inscripcion el certificado que al efecto deba otorgar el
representante de los tenedores de titulos de deuda, en el que conste que los bienes que conforman
el activo se encuentran debidamente aportados y en custodia, libre de gravamenes, prohibiciones
o embargos, que se han cumplido los otros requisitos determinados en la escritura de emisién o en
las escrituras complementarias y, en su caso, que se han constituido los aportes adicionales
pactados. Si no procediere la custodia de tales bienes, el contrato de emisién de titulos de deuda
con formacion de patrimonio separado debera expresar fundadamente esta circunstancia, y
senalar otras medidas de resguardo y vigilancia que se adoptaran en relacion con los bienes que
conforman el activo del patrimonio separado.

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

Si el certificado no ha sido adicionado, correspondera al representante de los tenedores de
titulos de deuda cobrar y percibir dicho pago, directamente si éste es un banco o institucion
financiera o por medio de alguna de estas instituciones, si no tuviere tal caracter, ingresando estos

recursos al respectivo patrimonio separado.

Articulo 137 bis.- El representante de los tenedores de bonos podra invertir los recursos que
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reciba en virtud de lo establecido en el articulo anterior, en instrumentos financieros de renta fija,
clasificados como minimo en categoria "A" o "N-2" de riesgo por dos clasificadoras privadas, o
emitidos o garantizados por el Estado hasta su total extincién y cuyos vencimientos deberan
considerar las oportunidades de desembolso de estos recursos por la constitucion de los
patrimonios separados.

Los valores en que el representante de los tenedores de bono invierta los recursos que
administre, deberan ser mantenidos en deposito en las entidades privadas de deposito y custodia
de valores a que se refiere la ley N° 18.876, en conformidad a sus disposiciones, o en bancos o en
sociedades financieras, de acuerdo a lo dispuesto en el decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, Ley
General de Bancos.

El dinero percibido por el cobro de los titulos de deuda efectuado por el representante de los
tenedores de los mismos y los intereses, beneficios y ganancias de capital que devenguen su
inversién, debera ser aplicado primeramente al pago de los créditos que han generado la
constitucién de gravamenes o garantias, contra la cancelacion y alzamiento de éstas o al pago de
los bienes, contratos, créditos y derechos a adquirir. Asimismo, cuando procediera, ese dinero y
sus incrementos se aplicard al pago de los aportes adicionales pactados en la escritura. Cumplido
lo anterior, y agregado el certificado referido a la inscripcién pertinente, el remanente por los
titulos de deuda emitidos sera pagado a la sociedad, ingresando al patrimonio comtn.

Si dentro de los 60 dias contados desde el inicio de colocacion de la emision, el representante
de los tenedores de titulos no otorgare el certificado por encontrarse los bienes del patrimonio
separado afectos con gravamenes, prohibiciones o embargos o, por no estar éstos debidamente
aportados o por no haberse otorgado los aportes adicionales pactados, este patrimonio entrara en
liquidacion aplicandose a su respecto, las normas sobre liquidacién de patrimonios separados,
salvo que la Superintendencia prorrogue dicho plazo hasta por 90 dias.

Pendiente el otorgamiento del certificado de formaciéon de patrimonio separado, la sociedad
podra sustituir uno o mas bienes, contratos, créditos y derechos por otros activos que retinan
caracteristicas similares a aquellos que sustituyen, segtin se establezca en el respectivo contrato de
emision de titulos de deuda con formacion de patrimonio separado; modificar dicho contrato con
el objeto de reducir la emisidon al monto efectivamente colocado a dicha fecha o proceder al rescate
anticipado de todo o parte de los bonos efectivamente colocados mediante el procedimiento
establecido en el contrato de emision.

La sustitucion de bienes, contratos, créditos y derechos o la reduccion de la emision al monto
efectivamente colocado, debera efectuarse por escritura publica anotada al margen de la escritura
de emision. Copia de la escritura se enviara a la Superintendencia, dentro de los 5 dias siguientes a
su otorgamiento, para su anotacion en el registro de la emision.

Articulo 138.- Los acreedores generales de la sociedad, cualquiera sea el origen o calidad de
sus créditos, no podran hacerlos efectivos en los bienes que conformen el activo del o de los
patrimonios separados constituidos por su deudor ni afectarlos con gravamenes, prohibiciones,
medidas precautorias o embargos, sino sélo cuando hayan pasado a integrar el patrimonio comun
en los casos que se permiten en este titulo.
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Sobre los activos que integren un patrimonio separado, solo puede perseguirse el pago de las
obligaciones que provengan de los titulos de deuda emitidos con cargo al mismo, sin perjuicio de
lo establecido en el inciso cuarto de este articulo.

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

Los acreedores del patrimonio separado estan conformados exclusivamente por los
tenedores de titulos de deuda que integran la emision respectiva y, en su caso, por el custodio de
los valores del patrimonio, el representante de los tenedores de titulos y el administrador de los
activos del patrimonio, por las remuneraciones que se les adeuden.

No obstante lo dispuesto en los incisos anteriores, en la escritura de emisién se podra
autorizar a los acreedores del patrimonio separado para que puedan cobrar, en cualquier
circunstancia, el saldo impago de sus créditos sobre el patrimonio comun, concurriendo con los
demas acreedores generales. En tal evento, y en caso de declararse la quiebra de la sociedad, los
acreedores del patrimonio separado se consideraran también valistas en ese patrimonio comun, si
no se hubieran pagado sus acreencias con el patrimonio separado y siempre que sus créditos no
hubieran sido garantizados especialmente mediante pactos o cauciones especificas por la
sociedad.

Articulo 139.- La sociedad llevara un registro especial por cada patrimonio separado que
constituya, y dejara constancia en €l de los titulos de deuda que emita.

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

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

Si el representante de los tenedores de titulos de deuda no diere su aprobacion, el emisor
podra recurrir al tribunal arbitral de conformidad al contrato de emisién.

El representante de los tenedores de deuda no podra denegar el retiro del patrimonio
separado respectivo, del dinero necesario para solventar los impuestos o sanciones tributarias que
tuvieren su origen en los resultados provenientes de la gestién de dicho patrimonio separado o
que afectaren a los activos o titulos de deuda del patrimonio separado.

Articulo 141.- Estas sociedades podran administrar directamente los bienes integrantes de
los patrimonios separados que posean o encargar esta gestiéon a un banco, sociedad financiera,
administradora de mutuos hipotecarios endosables de que trata el articulo 21 bis del decreto con
fuerza de ley 251, de 1931, u otras entidades que autorice la Superintendencia.
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Los titulos de crédito y valores que integren el activo de los patrimonios separados deberan
ser entregados en custodia a bancos, sociedades financieras, empresas de deposito y custodia de
valores u otras entidades expresamente autorizadas por la ley.

Articulo 142.- El costo de administracion y custodia de los patrimonios separados, la
remuneracion del representante de los tenedores de titulos de deuda y los demads gastos
necesarios que especificamente se indiquen en la escritura de emision, seran de cargo de dichos
patrimonios, debiendo constar los montos maximos a cobrar en la respectiva escritura. Lo anterior
es sin perjuicio de que los patrimonios separados deban poner a disposicion del patrimonio
comun de la sociedad los recursos necesarios para solventar las cargas tributarias a que se refiere
el inciso final del articulo 140.

Articulo 143.- El contrato de emision debera contener normas especiales sobre:
a) Custodia de los titulos representativos de las inversiones de los patrimonios separados;
b) Laadministracién de los excedentes a que se refiere el articulo 140;

c) Elrescate anticipado de los titulos de deuda de la emisién o la sustitucion de los bienes que
formen el activo del patrimonio separado, en el caso que los créditos que lo integren fueran
pagados anticipadamente en forma voluntaria por el deudor, o porque el acreedor lo haya
exigido, por razones legales o contractuales que lo autoricen, y los casos en que el emisor
podra cambiar los activos, siempre que los nuevos activos retinan caracteristicas similares a
aquellos que sustituyen;

d) Formasy sistemas de comunicacion de la sociedad con los tenedores de titulos, y

e) La opcion del acreedor a cobrar el eventual saldo impago de su crédito, en el patrimonio
comun del emisor.

Articulo 144.- Corresponde a la Superintendencia regular mediante normas de aplicacion
general, materias relativas a:

a) Los elementos minimos que deben contener los contratos de administracion de los bienes que
conformen el activo de los patrimonios separados;

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

c) Las obligaciones de informacion que tendra el representante de tenedores de titulos de deuda
y la sociedad emisora, con los inversionistas, ptuiblico en general y la Superintendencia.

Articulo 144 bis.- La Superintendencia podra autorizar, mediante norma de caracter
general, emisiones de bonos con formacién de patrimonios separados utilizando un
procedimiento que contemple una escritura ptiblica general que establezca la realizacion de dos
0 mas emisiones, con cargo a activos de una misma naturaleza y bajo similares condiciones,
dentro de un periodo determinado de tiempo, no superior a dos aflos y que contenga las
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clausulas generales aplicables a todas las emisiones del periodo y otra que considere las
condiciones especificas de la emisién, ambas suscritas por la sociedad emisora y por el
representante de los tenedores de bonos. Las menciones propias de cada escritura seran
determinadas por la Superintendencia en la norma de caracter general que autorice el
procedimiento para este tipo de emisiones.

La escritura publica general podra estipular que uno o mas de los sucesivos patrimonios
separados que se formen en virtud de lo establecido en este articulo, se incorporaran dentro de los
30 dias siguientes al entero de su activo, a uno de los patrimonios separados ya formados, siempre
que se hayan cumplido los requisitos determinados en la escritura publica general y que el
resultado de la operacion no desmejore el grado de inversion vigente de los titulos emitidos por
este tltimo, hechos que deberan ser certificados por el representante de los tenedores de titulo de
deuda.

El activo de los sucesivos patrimonios separados que se formen pasara a integrar de pleno
derecho el activo del patrimonio separado absorbente, desde la fecha en que se tome nota del
referido certificado al margen de la inscripcion en el Registro de Valores.

Si el patrimonio separado no logra integrarse por no reunir los requisitos establecidos para
ello, se mantendra como tal por el tiempo de vigencia de los titulos de deuda emitidos para su
formacion.

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

Articulo 146.- La quiebra de la sociedad solo afectara a su patrimonio comuin y no originara
la quiebra de los patrimonios separados que haya constituido.

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

La quiebra de la sociedad emisora y de su patrimonio comtn, importara la liquidacion del o
de los patrimonios separados que haya constituido. La liquidacién de uno o mas de éstos no
acarreard la quiebra de la sociedad, ni la liquidacion de los otros patrimonios separados.

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

Dentro del plazo de tres meses contado desde la fecha en que quede ejecutoriada la
resolucion que declare la quiebra de la sociedad, solo podra decidirse la enajenacion de cada
patrimonio separado como unidad patrimonial conforme a lo prescrito en el articulo 150,
requiriéndose el acuerdo conjunto del liquidador del patrimonio separado y del Sindico que
administre la sociedad. A falta de acuerdo y sin otro tramite que la audiencia de las partes,
decidird el juez que conozca de la quiebra.
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Si no fuere posible enajenar cada patrimonio separado como unidad patrimonial dentro del
plazo indicado en el inciso anterior, el liquidador podra proceder conforme a lo establecido en los
articulos 148 y siguientes del presente Titulo.

Articulo 147.- En la liquidacién de un patrimonio separado, sera liquidador el representante
de los tenedores de titulos de deuda o quien designe la junta de tenedores de titulos de deuda con
las facultades y obligaciones que ésta le imponga. La sociedad quedara inhibida de pleno derecho
de toda facultad de administracion y de disposicion de los bienes que lo integran, quedando
radicadas dichas atribuciones en el liquidador. Esta limitacion subsistira hasta la extincion de los
créditos que conforman su pasivo.

Los regimenes de administracion y de custodia continuaran aplicandose a los activos sujetos
a ellos, mientras no sean liquidados en la forma que se indica en este titulo. La liquidacién de un
patrimonio separado no acarrea la terminacion automatica de los correspondientes contratos de
administracion o de custodia, sin perjuicio de la facultad del liquidador para ponerles término.

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

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

Sin perjuicio de cumplir, en todo caso, con lo dispuesto en el inciso segundo del articulo 147,
dichas normas comprenderan las siguientes materias:

a) La transferencia del patrimonio separado como unidad patrimonial a otra sociedad de igual
giro;

b) Las modificaciones al contrato de emisidn, las que podran comprender la remision de parte
de las deudas o la modificacién de los plazos, modos o condiciones iniciales;

¢) Laforma de enajenacién de los activos del patrimonio separado;

d) La continuacién de la administracién del patrimonio separado hasta la extincion de los
activos que lo conforman, y

e) Cualquier otra materia que determine la junta relativa a la administracion o liquidaciéon del
patrimonio separado.

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

El liquidador ejercera el giro hasta que se logre la liquidacion del patrimonio, ya sea como
unidad patrimonial o en parcialidades o se extingan los activos que conforman el patrimonio
separado.

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

Articulo 150.- En la liquidaciéon de un patrimonio separado, la enajenacion como unidad
patrimonial debe comprender todos los bienes y obligaciones que constituyen su activo y pasivo y
solo puede efectuarse en favor de otra sociedad regida por este mismo Titulo. En la sociedad ad-
quirente, por el solo hecho de la adquisicién, se entenderd constituido un patrimonio separado,
sujeto a las disposiciones de este Titulo, al cual perteneceran los activos adquiridos y este
patrimonio se hard cargo del servicio de los titulos de deuda, en las condiciones vigentes en el
contrato a la fecha del traspaso. De este cambio en la titularidad del patrimonio separado, debera
tomarse razon en el Registro de Valores, al margen de la inscripcion de la emisién de los titulos de
que se trate.

Articulo 151.- En caso de disolucién, por cualquier causa, de las sociedades a que se refiere
este titulo, que a la fecha de dicha disolucion atin mantuvieran patrimonios separados, la
liquidacion de la sociedad sera practicada por la Superintendencia con todas las facultades que la
ley le otorga para la liquidacion de las compaiiias de seguros.

La liquidacién puede ser delegada por el Superintendente en uno o mas funcionarios de la
Superintendencia o en otras personas siempre que no les afecten las inhabilidades contempladas

en los articulos 35 y 36 de la ley N° 18.046.

La disolucion de la sociedad provocara la liquidaciéon del o de los patrimonios separados, la
cual se efectuard conforme a las reglas establecidas en este titulo.

Los gastos de la liquidacion de la sociedad seran de cargo de su patrimonio comun.

A partir del momento en que la sociedad deje de tener patrimonios separados, la liquidacién
continuard a su cargo, con arreglo a las reglas generales.

En todo caso, la Superintendencia podra autorizar a la sociedad para que practique su propia
liquidacion.

Articulo 152.- La Superintendencia podra revocar la autorizacion de existencia de las
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sociedades de que trata este titulo de acuerdo con sus facultades o en caso de administracion
gravemente culpable o fraudulenta.

Si el patrimonio comtin no cumpliere con las normas establecidas en el articulo 132 de esta
ley, la sociedad estara obligada, cada vez que esto ocurra, a completarlo dentro del plazo de 60
dias. Si asi no lo hiciere, se le revocara la autorizacion de existencia y se procedera a la liquidacion
de la sociedad.

Articulo 153.- La emision de titulos de deuda a que se refiere el presente Titulo estara
exenta del impuesto establecido en el articulo 1°, N° 3, del decreto ley N° 3.475, de 1980, sobre
Impuesto de Timbres y Estampillas, en la misma proporcidn que representen, dentro del total
del activo del respectivo patrimonio separado, los documentos que en su emision,
otorgamiento o suscripcion, se hubieren gravado con el impuesto sefialado o se encontraren
exentos de él.

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

No se considerara renta la diferencia entre el valor de adquisicidon de un crédito securitizado
y el valor nominal de éste, sino que sdlo se entendera por tal el resultado que provenga de
comparar, en su oportunidad, el costo de adquisicion del crédito, debidamente corregido, con el
de su recuperacion parcial o definitiva, que se haya producido al efectuarse el cobro efectivo del
mismo, o el valor de venta si éste se enajena.

Para los efectos de lo dispuesto en el articulo 31 de la Ley sobre Impuesto a la Renta, se
consideraran gastos aceptados en la Primera Categoria de dicha ley, las provisiones y castigos de
los créditos securitizados, incorporados o no a los patrimonios separados, que se encuentren
vencidos, asi como las remisiones que de ellos se hagan, estén o no vencidos. Las caracteristicas
que deban reunir las provisiones, remisiones y castigos para que proceda lo dispuesto en esta
norma, seran establecidas por la Superintendencia de Valores y Seguros, previa consulta al
Servicio de Impuestos Internos.

Las comisiones y otras remuneraciones que las sociedades a que se refiere este Titulo, paguen
a terceros por la administracién y custodia de los bienes integrantes de los patrimonios separados

que posean, en los términos que dispone el inciso primero del articulo 141, estaran exentas del
Impuesto al Valor Agregado establecido en el decreto ley N° 825, de 1974.

TITULO XIX
De la Camara de Compensacion

Articulo 154.- Las bolsas de valores podran constituir o formar parte de una Camara de
Compensacion, la que tendrd por objeto ser la contraparte de todas las compras y ventas de
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contratos de futuro, de opciones de valores y de otros de similar naturaleza que les autorice la
Superintendencia, que se efectiien en la respectiva bolsa, a partir del registro de dichas
operaciones en la mencionada Camara.

Asimismo, la Camara administrara, controlara y liquidara las operaciones, posiciones

abiertas, cuentas corrientes, margenes y saldos disponibles que efectiien y mantengan clientes y
corredores en estos mercados.

b)

b)

Articulo 155.- Las Camaras estaran sujetas a las siguientes reglas:

Deberan constituirse como sociedades andnimas especiales de conformidad a lo establecido
en el articulo 126 de la ley N° 18.046, y les seran aplicables en lo que no fueren incompatibles
con las disposiciones de la presente ley, las normas aplicables a las sociedades andnimas
abiertas y las normas de cardcter general dictadas por la Superintendencia. En su nombre
deberan incluir la expresion "Camara de Compensacion';

Tendran como objeto exclusivo el indicado en el articulo anterior;

El capital minimo pagado, expresado en pesos, no podra ser inferior al equivalente en dinero
efectivo, a quince mil unidades de fomento;

Tendran un directorio integrado por 5 miembros a lo menos, que podran ser o no accionistas,
pudiendo ser reelegidos;

Las acciones seran nominativas y sin valor nominal;

Sélo podran estar constituidas por bolsas de valores y sus respectivos corredores;

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

A lo menos el 30% de las utilidades de cada ejercicio se destinard a formar un Fondo de
Contingencia, que tendra por objeto cubrir obligaciones pendientes derivadas de operaciones
registradas en la Cdmara. Lo anterior sera obligatorio hasta que el Fondo sea equivalente al
capital y reservas de la camara.

Articulo 156.- Las Camaras tendran las siguientes funciones:

Emitir y registrar los contratos de las operaciones de futuro y de opciones y ser la contraparte
de los mismos;

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

Los margenes que constituyan los contratantes con una cdmara de compensacion, para
responder de sus obligaciones, especialmente la de cubrir las diferencias de precios que se
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produzcan en los contratos de futuros y opciones, se podran constituir transfiriéndole en
dominio el bien respectivo, que se detentara por la camara a nombre propio. Cuando fuere
necesario hacer efectivo dichos margenes, la camara los realizara extrajudicialmente,
actuando como sefior y duefio, pero rindiendo cuenta como encargada fiduciaria de su
contraparte. Lo anterior es sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 179 de la presente ley;

c) Actualizar diariamente las posiciones abiertas de los clientes, debiendo ajustar los margenes,
establecer las variaciones diarias de precios y cargar o abonar a cada cuenta corriente las
pérdidas o ganancias correspondientes;

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

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

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

g) Las demas que establezca la reglamentacion interna de la respectiva camara con la
autorizacion de la Superintendencia.

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

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

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

Articulo 159.- Sin perjuicio de las facultades de la Superintendencia, el Tribunal Arbitral de
la Camara de Compensacion podra aplicar a los corredores que operen en la Camara las sanciones
de amonestacion por escrito, multa de 50 a 500 unidades de fomento, a beneficio del respectivo
fondo de contingencia, suspension temporal de hasta por 30 dias y expulsion de la Camara,
siempre que incurran en alguna de las siguientes infracciones:

1) Incumplimiento de las obligaciones que se deriven de los contratos registrados en la Camara
que se transen por su intermedio.

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

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

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

Quienes hubieran sido sancionados por el Tribunal Arbitral podran solicitar, dentro de los
cinco dias habiles siguientes a la notificacion de la medida, revision de la sancién ante el directorio
de la Camara.

Articulo 160.- Corresponde a la Superintendencia fiscalizar y supervigilar el funcionamiento
y actuaciones de las Cdmaras de Compensacion que se establezcan, de acuerdo a las facultades y
atribuciones que le confieren esta ley, su ley organica y las demas leyes de su competencia, en
especial, las referidas a las bolsas de valores.

Para establecer y operar una cdmara de compensacion, se requerira la autorizacion previa de
la Superintendencia, quien aprobard sus reglamentos y normas que se dicten para su
funcionamiento y en su caso, las modificaciones a los mismos.

Dicho Organismo estara facultado para rechazar o proponer modificaciones a los proyectos
de reglamentos y normas, dentro de un plazo de 90 dias contados desde su presentacion. En los
casos en que la Superintendencia proponga modificaciones, el transcurso del plazo se suspendera
desde la fecha de la comunicacién que contenga dicha proposicion y solo se reanudara cuando se
haya cumplido con dicho tramite.

Subsanados los defectos o atendidas las observaciones formuladas, en su caso, y vencido el

plazo anteriormente indicado, la Superintendencia deberd autorizar los reglamentos o normas
presentados, dentro del quinto dia.

TITULO XX
De la Responsabilidad de las Sociedades Administradoras
de Fondos Fiscalizados por la Superintendencia
Articulo 161.- La sociedad administradora de cualquier fondo fiscalizado por la
Superintendencia, debera efectuar todas las gestiones que sean necesarias, con el cuidado y la
diligencia que los hombres emplean ordinariamente en sus propios negocios, para cautelar la
obtencion de una adecuada combinacion de rentabilidad y seguridad de las inversiones del fondo.
La sociedad administrard cada fondo, atendiendo exclusivamente a la mejor conveniencia de

éste y a que todas y cada una de las operaciones de adquisicion y enajenacién de activos que
efecttie por cuenta del mismo, se hagan en el mejor interés del fondo.
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La administradora respondera hasta de la culpa leve por los perjuicios que causare al fondo
por incumplimiento de cualquiera de sus obligaciones.

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

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

Los auditores externos de la administradora deberan pronunciarse acerca de los mecanismos
de control interno que ésta se imponga, para velar por el fiel cumplimiento de este articulo y las
prohibiciones a que se refiere el articulo 162, como también sobre los sistemas de informacién y
archivo, para registrar el origen, destino y oportunidad de las transacciones que se efecttien con
los recursos de cada fondo.

Articulo 162.- Son contrarias a la presente ley las siguientes actuaciones u omisiones, en su
caso, efectuadas por las administradoras:

a) las operaciones realizadas con los bienes del fondo para obtener beneficios indebidos,
directos o indirectos;

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

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

d) la utilizacién en beneficio propio o ajeno, de informacion relativa a operaciones por realizar
por el fondo, con anticipacion a que éstas se efecttien;

e) la comunicaciéon de informacion esencial relativa a la adquisicion, enajenacion o mantencion
de activos por cuenta del fondo, a personas distintas de aquellas que estrictamente deban
participar en las operaciones respectivas, en representacion de la administradora o del fondo;

f)  la adquisicion de activos que haga la administradora para si, dentro de los 5 dias siguientes a
la enajenacion de éstos, efectuada por ella, por cuenta del fondo, si el precio de compra es
inferior al existente antes de dicha enajenacion. Tratandose de activos de baja liquidez, este
plazo sera de 60 dias;

g) la enajenacion de activos propios que haga la administradora dentro de los 5 dias siguientes

a la adquisiciéon de éstos por cuenta del fondo, si el precio es superior al existente antes de
dicha adquisicion. Tratdandose de activos de baja liquidez, este plazo sera de 60 dias;
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h) la adquisicién o enajenacion de bienes por cuenta del fondo en que acttie para si como cedente
o0 adquirente la administradora o un fondo privado, de los del Titulo VII de la ley N° 18.815,
bajo su administracién o de una sociedad relacionada a ella. Asimismo, la adquisicién o
enajenacion de bienes por cuenta del fondo a personas relacionadas con la administradora o
a fondos administrados por ella o por sociedades relacionadas, salvo que ésta se lleve a cabo
en mercados formales, conforme a los requisitos y condiciones que establezca la
Superintendencia, mediante norma de caracter general, e

i)  las enajenaciones o adquisiciones de activos que efecttie la administradora, si resultaren ser
mas ventajosas para ésta que las respectivas enajenaciones o adquisiciones de éstos,
efectuadas en el mismo dia, por cuenta del fondo. Salvo si se entregaran al fondo, dentro de
los dos dias siguientes al de la operacion, la diferencia de precio correspondiente.

Para los efectos de este Titulo, la expresion administradora comprendera también cualquier
persona que participe en las decisiones de inversion del fondo o que en razén de su cargo o
posicidn, tenga acceso a informacién de las inversiones del fondo. Se entendera por activos,
aquellos que sean de la misma especie, clase, tipo, serie y emisor.

Se entendera por activos de baja liquidez aquellos que no se transan frecuentemente y en
voliimenes significativos de los mercados secundarios formales. La Superintendencia determinara
por norma de caracter general los activos de baja liquidez.

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

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

TITULO XXI
De la Informacién Privilegiada

Articulo 164.- Para los efectos de esta ley, se entiende por informacion privilegiada cualquier
informacion referida a uno o varios emisores de valores, a sus negocios o0 a uno o varios valores
por ellos emitidos, no divulgada al mercado y cuyo conocimiento, por su naturaleza, sea capaz de
influir en la cotizacién de los valores emitidos, como asimismo, la informacion reservada a que se
refiere el articulo 10 de esta ley.

También se entendera por informacién privilegiada, la que se tiene de las operaciones de
adquisicion o enajenacion a realizar por un inversionista institucional en el mercado de valores.

Articulo 165.- Cualquier persona que en razén de su cargo, posicion, actividad o relacion

tenga acceso a informacion privilegiada, debera guardar estricta reserva y no podra utilizarla en
beneficio propio o ajeno, ni adquirir para si o para terceros, directa o indirectamente, los valores
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sobre los cuales posea informacién privilegiada.

Asimismo, se les prohibe valerse de la informacién privilegiada para obtener beneficios o
evitar pérdidas, mediante cualquier tipo de operacidon con los valores a que ella se refiera o con
instrumentos cuya rentabilidad esté determinada por esos valores. Igualmente, se abstendran de
comunicar dicha informacién a terceros o de recomendar la adquisicién o enajenacion de los
valores citados, velando para que esto tampoco ocurra a través de subordinados o terceros de su
confianza.

No obstante lo dispuesto precedentemente, los intermediarios de valores que tengan la
informacion privilegiada a que se refiere el articulo anterior, podran hacer operaciones respecto de
los valores a que ella se refiere, por cuenta de terceros no relacionados a ellos, siempre que la
orden y las condiciones especificas de la operacién provengan del cliente, sin asesoria ni
recomendacion del corredor.

Para los efectos del inciso segundo de este articulo, las transacciones se entenderan realizadas
en la fecha en que se efecttie la adquisicion o enajenacién, con independencia de la fecha en que se
registren en el emisor.

Articulo 166.- Se presume que tienen acceso a informacién privilegiada, las siguientes
personas:

a) Los directores, gerentes, administradores y liquidadores del emisor o del inversionista
institucional, en su caso;

b) Las personas indicadas en la letra a) precedente, que se desempenien en una sociedad que
tenga la calidad de matriz o coligante controlador, de la emisora de cuyos valores se trate, o
del inversionista institucional en su caso;

c) Las personas controladoras o sus representantes, que realicen operaciones o negociaciones
tendientes a la enajenacién del control, y

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

Tratandose de las personas indicadas en la letra d) del inciso precedente, la presuncién
sefialada se entendera referida exclusivamente a la informacién privilegiada definida en el inciso
segundo del articulo 164, y también respecto de la informacién que tuvieren sobre la colocacion de
acciones de primera emision que les hubiere sido encomendada.

También se presume que tienen informacién privilegiada, en la medida que puedan tener
acceso directo al hecho objeto de la informacidn, las siguientes personas:

a) Los auditores externos e inspectores de cuenta del emisor, asi como los socios y
administradores de las sociedades de auditoria;
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b) Los socios, administradores y miembros de los consejos de clasificacion de las sociedades
clasificadoras de riesgo, que clasifiquen valores del emisor o a este tltimo;

c¢) Los dependientes que trabajen bajo la direccion o supervision directa de los directores,
gerentes, administradores o liquidadores del emisor o del inversionista institucional;

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

e) Los funcionarios publicos dependientes de las instituciones que fiscalicen a emisores de
valores de oferta publica o a fondos autorizados por ley, y

f) Los conyuges o parientes hasta el segundo grado de consanguinidad o afinidad, de las
personas sefialadas en la letra a) del inciso primero.

Articulo 167.- Los directores, gerentes, administradores, asesores que presten servicios a la
sociedad, o personas que en razén de su cargo o posicion, hayan tenido o tengan acceso a
informacion privilegiada, estaran obligados a dar cumplimiento a las normas de este Titulo
aunque hayan cesado en el cargo respectivo.

Articulo 168.- Los intermediarios de valores cuyos directores, administradores, apoderados,
gerentes u operadores de rueda, participen en la administracion de un emisor de valores de oferta
publica, mediante su desempefio como directores, administradores, gerentes o liquidadores de
este ultimo, o de su matriz o coligante, quedaran obligados a informar a sus clientes de esta
situacion, en la forma que determine la Superintendencia y deberdn abstenerse de realizar para si
o para terceros relacionados, cualquier operacién o transaccion de acciones emitidas por dicho
emisor.

Se exime de la prohibicién sefialada precedentemente a aquellos intermediarios que sean
sociedades filiales del emisor de acciones, siempre que ambos tengan exclusivamente en comun
directores y éstos no participen directamente en sus decisiones de intermediacién.

Articulo 169.- Las actividades de intermediaciéon de valores y las de las personas que
dependan de dichos intermediarios, que acttien como operadores de mesas de dinero, realicen
asesorias financieras, administracion y gestion de inversiones y, en especial, adopten decisiones de
adquisiciéon, mantencion o enajenacion de instrumentos para si o para sus clientes, deberan
realizarse en forma separada, independiente y auténoma de cualquier otra actividad de la misma
naturaleza, de gestion y otorgamiento de créditos, desarrollada por inversionistas institucionales u
otros intermediarios de valores.

Asimismo, la administracion y gestion de inversiones y, en especial, las decisiones de
adquisicion, mantencion o enajenacion de instrumentos para la administradora y los fondos que
ésta administre, deberan ser realizados en forma separada, independiente y auténoma de
cualquier otra funcién de la misma naturaleza o de intermediacion de valores, asesoria financiera,
gestion y otorgamiento de créditos, respecto de otros. Esta limitacién no obstara para que las
administradoras de fondos, exclusivamente en las actividades propias de su giro, puedan
compartir recursos o medios para realizarlas.

Los directores, administradores, gerentes, apoderados, asesores financieros, operadores de
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mesas de dinero u operadores de rueda de un intermediario de valores, no podran participar en la
administracion de una Administradora de Fondos de terceros autorizada por ley.

Articulo 170.- Los auditores externos que auditen los estados financieros de inversionistas
institucionales o de los intermediarios de valores, deberan pronunciarse acerca de los mecanismos
de control interno que aquéllos y éstos se impongan, para velar por el fiel cuamplimiento de las
normas de este Titulo, como también sobre los sistemas de informacion y archivo, para registrar el
origen, destino y oportunidad de las transacciones que se efectiien con los recursos propios y de
terceros que administren o intermedien, en su caso.

La Superintendencia, mediante norma de caracter general, determinara la informacién que
deberdn mantener los inversionistas institucionales y los intermediarios de valores para el
cumplimiento de las disposiciones de este Titulo, y los archivos y registros que deberan llevar en
relacion a las transacciones con recursos propios, las de sus personas relacionadas y las efectuadas
con recursos de terceros que administren.

La informacion contenida en esos archivos hara fe en contra de los obligados a llevarlos.

Articulo 171.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo anterior, las personas que
participen en las decisiones y operaciones de adquisicion y enajenacién de valores para
inversionistas institucionales e intermediarios de valores y aquellas que, en razén de su cargo o
posicion, tengan acceso a la informacion respecto de las transacciones de estas entidades, deberan
informar a la direcciéon de su empresa, de toda adquisicién o enajenacion de valores que ellas
hayan realizado, dentro de las 24 horas siguientes a la de la transaccién, excluyendo para estos
efectos los depositos a plazo y los valores de las instituciones y entidades a que se refieren los
incisos segundo, tercero y cuarto del articulo 3° de esta ley.

La empresa deberd informar a la Superintendencia en la forma y oportunidad que ésta
determine, acerca de las transacciones realizadas por todas las personas indicadas, cada vez que
esas transacciones alcancen un monto equivalente en dinero a 500 unidades de fomento.

Articulo 172.- Toda persona perjudicada por actuaciones que impliquen infraccién a las
disposiciones del presente Titulo, tendra derecho a demandar indemnizaciéon en contra de las
personas infractoras.

La accién para demandar perjuicios prescribira en cuatro afios contado a partir de la fecha
en que la informacién privilegiada haya sido divulgada al mercado y al puiblico inversionista.

Las personas que hayan actuado en contravencion a lo establecido en este Titulo, deberan
entregar a beneficio fiscal, cuando no hubiere otro perjudicado, toda utilidad o beneficio
pecuniario que hubieren obtenido a través de transacciones de valores del emisor de que se trate.

Aquel que infrinja lo dispuesto en el articulo 169, sera responsable civilmente de los dafios

ocasionados al cliente respectivo o a los fondos en su caso, sin perjuicio de las sanciones penales y
administrativas que correspondan.
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TITULO XXII
De las Garantias

Articulo 173.- Las garantias sobre valores de oferta publica, monedas, oro, plata u otros

valores mobiliarios o titulos de crédito, que tengan por objeto caucionar obligaciones de los
corredores de bolsa entre si o con las bolsas de valores o con sus clientes o de cualquiera de éstos
para con aquéllos, por operaciones de corretaje de valores o por las actividades complementarias
que se les autorice de conformidad a la ley, se constituiran en la siguiente forma:

a)

b)

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

Ademas, sera esencial la entrega material de los bienes dados en prenda al acreedor o al
tercero que de comun acuerdo designen las partes.

Si la garantia recayere sobre titulos de crédito o valores mobiliarios emitidos con la clausula
"ala orden" o que puedan transferirse mediante su endoso, la prenda se constituird mediante
el endoso en garantia del titulo y la entrega material del mismo, aplicandose lo dispuesto en
las leyes N%. 18.092 y 18.552.

Si la garantia recayere sobre acciones, bonos o valores mobiliarios nominativos, que
contengan la clausula de "no endosables", la prenda se constituira mediante el otorgamiento
del instrumento privado a que se refiere la letra a) precedente y la entrega material al
acreedor de los titulos pertinentes, en los que se dejara constancia bajo la firma del deudor de
su entrega en garantia al acreedor que sefiale. Si estas acciones, bonos o valores nominativos
estuvieren sujetos a inscripcion obligatoria en un Registro, la prenda constituida sobre ellos
solo sera oponible a terceros desde su inscripcion en el competente Registro.

No obstante lo anterior, tratandose de garantias sobre los bienes individualizados en esta
letra sujetos a inscripcion obligatoria en un Registro, el deudor podra constituirlas en favor
del acreedor transfiriendo en dominio el bien respectivo a la bolsa de valores
correspondiente, previa aceptacion de ésta, la que detentara el bien a nombre propio. Cuando
fuere necesario hacer efectiva la garantia, la bolsa de valores la realizara extrajudicialmente,
actuando como sefor y dueno, pero rindiendo cuenta como encargado fiduciario del
constituyente de la garantia. Lo anterior es sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 179.

En los casos a que se refiere este Titulo, no sera necesario notificar al deudor, quien quedara

liberado de toda responsabilidad si paga a quien le acredite su condiciéon de acreedor por la
garantia.

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

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

Estos bienes no reconoceran otra garantia o preferencia de cualquier clase o naturaleza que se
pretendiere constituir posteriormente sobre ellos, y si alguna se constituyere, quedara sin efecto de
pleno derecho.

A la vez, todos los bienes comprendidos en la prenda en referencia, s6lo podran ser
embargados en juicios entablados por los acreedores garantizados, en cuanto ejerzan acciones
protegidas por la garantia.

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

Los acreedores prendarios a que se refiere este Titulo, podran, sin mas trdmite, ejercer los
procedimientos de realizacion de la prenda aludidos en el articulo siguiente y pagarse de sus
créditos en el tiempo y forma indicados en dicha disposicion.

Articulo 176.- Una vez hechas exigibles cualquiera de las obligaciones garantizadas, el
acreedor prendario pondra los bienes prendados a disposicion de una bolsa de valores, para que
se proceda a su realizacion en subasta publica a mas tardar el segundo dia habil siguiente al de su
entrega. Los créditos nominativos, cualquiera sea la forma de su otorgamiento y las clausulas que
incluyan, se entregaran endosados a la bolsa de valores respectiva por el acreedor garantizado
para que pueda perfeccionarse su transferencia.

Las garantias sobre acciones, bonos o valores nominativos sujetos a inscripcion obligatoria en
un Registro, constituidas conforme al parrafo primero de la letra c) del articulo 173, se realizaran
por la bolsa de valores, previa entrega del traspaso firmado por el acreedor prendario y del titulo
de las acciones. En el caso de las garantias constituidas conforme al parrafo segundo de la letra c)
del articulo 173, éstas se realizaran por la bolsa de valores, actuando ésta como sefior y dueno,
previa solicitud del acreedor garantizado.

El producto que se obtenga en la subasta debera entregarse al acreedor al dia siguiente habil
al de la realizacién de la prenda y éste procedera de inmediato a efectuar la liquidacién del crédito
garantizado, debiendo obtener de la bolsa correspondiente una certificacion que dé conformidad a
dicha liquidacion.
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Cumplido lo anterior, se aplicaran sin mas tramite los valores obtenidos al pago de la
obligacion, entregando en la misma oportunidad el remanente, si lo hubiere, al deudor.

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

El dinero que el acreedor prendario obtuviere de acuerdo a lo dispuesto en el inciso
precedente, asi como sus frutos e incrementos, serdn conservados por el acreedor o por el
depositario de los bienes prendados, salvo que las partes hubieren convenido expresamente que
se depositen a interés o que el acreedor consienta en la devolucion del dinero a cambio de otros
titulos que garanticen las obligaciones caucionadas.

Articulo 178.- Una vez concluido el proceso de realizacion y liquidacion de una prenda en
virtud de este Titulo, quien estimare haber sufrido perjuicios podra demandar en juicio sumario.

TITULO XXIII
Disposiciones Varias

Articulo 179.- Los agentes de valores, corredores de bolsa, bolsas de valores, bancos, o
cualquiera otra entidad legalmente autorizada, que mantenga valores por cuenta de terceros pero
a nombre propio, debera inscribir en un registro especial y anotar separadamente en su
contabilidad estos valores con la individualizacion completa de la o las personas por cuenta de
quien los mantiene. Este registro hara fe en contra de las personas sefialadas, pudiendo los
interesados reclamar en todo tiempo sus derechos, valiéndose de cualquier medio de prueba legal.

Las personas indicadas en el inciso anterior que mantengan en su custodia valores de
terceros, deberan abrir una cuenta destinada al depésito de dichos valores en una empresa de
deposito y custodia de valores regulada por la ley N° 18.876. No obstante lo anterior, en el caso
que los duefios de dichos valores asi lo requieran, el intermediario debera abrir cuentas
individuales a nombre de aquéllos.

En los juicios en que se persiga la responsabilidad de alguna de las personas indicadas en
el inciso primero o la ejecucion forzada de las obligaciones de éstas con terceros o con
depositantes, no se podra, en caso alguno, embargar, ni decretar medidas prejudiciales o
precautorias u otras limitaciones al dominio respecto de los valores que les hubieren sido
entregados en depdsito. Sin embargo, podran decretarse tales medidas, de conformidad a las
reglas generales, cuando se trate de obligaciones personales de los terceros que le hayan
entregado valores en deposito, respecto de los valores de propiedad del tercero respectivo.

En ningun caso se podran embargar ni decretar las medidas mencionadas en el inciso
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anterior respecto de aquellos valores que se mantengan en depdsito que sirvan de respaldo a la
emision de valores representativos de los mismos, mientras mantengan tal calidad.

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

Esta prescripcion correra contra toda persona y no admite suspension alguna.

Articulo 181.- Los preceptos de esta ley regularan supletoriamente las materias que tratan
las demas leyes del mercado de valores en lo que no sean contrarias a las disposiciones de esas
leyes y primaran sobre cualquier norma contractual o estatutaria que le fuere contraria.

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

TITULO XXIV
De la oferta publica de valores extranjeros en el pais

Articulo 183.- La oferta publica de valores extranjeros en Chile, se sujetara a las normas del
presente Titulo y sdlo podra llevarse a efecto cuando se inscriban en un registro publico especial,
denominado "Registro de Valores Extranjeros", que llevara la Superintendencia.

Asimismo, podra hacerse oferta publica de certificados representativos de valores
emitidos por emisores extranjeros, que se denominaran Certificados de Depdsito de Valores,
en adelante CDV, y que consisten en titulos transferibles y nominativos, emitidos en Chile por
un depositario de valores extranjeros contra el deposito de titulos homogéneos y transferibles
de un emisor extranjero. Para ser ofrecidos publicamente, los CDV deberan inscribirse en el
Registro de Valores. Si el registro de los valores subyacentes se hiciere sin el patrocinio de su
emisor, la Superintendencia, mediante norma de caracter general, podra circunscribir la
transaccion de los respectivos CDV a mercados especiales en que participen los grupos de
inversionistas que determine.

La Superintendencia regulara, mediante normas de caracter general, los requisitos

necesarios para obtener la inscripcion de valores extranjeros o CDV, como asimismo, los
requisitos minimos que debera contener el contrato de deposito de valores extranjeros.
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Se entenderan comprendidos para los efectos de este titulo, dentro del concepto de valores
extranjeros, los certificados de depdsito representativos de valores chilenos inscritos en el
registro de valores, emitidos en el extranjero.

Articulo 184.- Correspondera al Banco Central de Chile, en los casos y forma sefialadas en la
ley N° 18.840, Orgéanica Constitucional del Banco Central, determinar las normas aplicables a las
operaciones de cambios internacionales que se originen como consecuencia de la aplicacion de las
disposiciones de este Titulo.

Los valores extranjeros y los CDV so6lo podran expresarse en las monedas extranjeras que
autorice el Banco Central de Chile y en dichas monedas deberan transarse en el mercado nacional,
considerandose para todos los efectos legales como titulos extranjeros. A estas operaciones les sera
aplicable lo previsto en el articulo 39 del parrafo octavo del Titulo III de la Ley Orgénica
Constitucional del Banco Central de Chile, cualquiera fuere la naturaleza del titulo.

Articulo 185.- Los CDV podran canjearse o convertirse en su equivalente a valores
extranjeros, asi como estos ultimos a aquéllos, de acuerdo al contrato de depodsito de valores
extranjeros suscrito entre el emisor y el depositario de valores extranjeros o, en su caso, de acuerdo
al reglamento interno correspondiente.

Para los efectos de la emision de los CDV, sdlo podran ser depositarios de valores
extranjeros los bancos, sucursales de bancos extranjeros autorizados para operar en Chile y las
empresas de deposito de valores, reguladas por la ley N° 18.876 y demas personas juridicas que
autorice la Superintendencia, mediante norma de caracter general, en este tltimo caso siempre
que se cumplan las siguientes condiciones:

a) que el giro principal de tales personas sea la realizacién de inversiones financieras o en
activos financieros, con fondos de terceros, y

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

Articulo 186.- Los valores extranjeros que se inscriban o los que dan origen a los CDV
deberan ser susceptibles de ser ofrecidos publicamente en los mercados de valores del pais del
respectivo emisor o en otros mercados de valores internacionales. También podran inscribirse
valores extranjeros no susceptibles de ser ofrecidos publicamente en los mercados de valores del
pais del respectivo emisor o en otros mercados de valores internacionales, cuando se cumplan con
los requisitos que establezca la Superintendencia mediante norma de caracter general.

Articulo 187.- La inscripcion de los valores extranjeros debera ser solicitada por el emisor.
No obstante lo anterior, cuando se trate de la emisién de CDV, la inscripcion podra ser solicitada
por el emisor o por un depositario de valores extranjeros.

Tratandose de valores extranjeros que cumplan con los requisitos exigidos por la

Superintendencia mediante norma de caracter general, la inscripcidn podra ser solicitada,
ademas, por un patrocinador de dichos valores.
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Podran patrocinar la inscripcion de valores extranjeros, aquellas sociedades que cumplan
con los requisitos y condiciones de idoneidad que se determinen en la norma de caracter
general.

El emisor podra optar entre inscribir los valores extranjeros o los CDV correspondientes.

Cuando el emisor haya solicitado la inscripcion de valores extranjeros o de CDV, no podra
otro depositario de valores extranjeros solicitar una inscripcion posterior relacionada con el mismo
valor extranjero. En caso de que un depositario de valores extranjeros hubiera solicitado una
inscripcion de CDV, otro depositario de valores extranjeros podra inscribir otra emisién de CDV
relacionada con el mismo valor extranjero, individualizandose esta ultima de manera de
distinguirla suficientemente.

Articulo 188.- El solicitante de la inscripcion de valores extranjeros o de CDV tendra la
obligacion de proporcionar a la Superintendencia y a las bolsas en que éstos se coticen en el pais,
informacion relacionada a dichos valores que determine la Superintendencia mediante la norma
de caracter general a que se refiere el articulo 189.

La informacién requerida debera proporcionarse a la Superintendencia y a las bolsas de
valores, en el idioma del pais de origen o en el del pais en que se transen esos valores y en
idioma espafiol, acompafiada de una declaracién jurada, del emisor o patrocinante, que
certifique que dicha informacion es copia fiel de la informacion proporcionada por el emisor
en el extranjero. Sin embargo, tratindose de los valores del inciso segundo del articulo 187, la
Superintendencia por norma de caracter general podra establecer requisitos de informacion y
de idioma diferentes.

Articulo 189.- La Superintendencia establecera, mediante normas de caracter general, los
procedimientos que permitan la inscripcion y la oferta publica de valores extranjeros,
pudiendo establecer requisitos diferentes segtin la naturaleza de los mismos y determinar los
mercados en que podran transarse.

La Superintendencia podra eximir de la obligacién de inscripcion a los valores extranjeros
correspondientes a emisores bajo la supervision de entidades con las que la Superintendencia
haya suscrito convenios de colaboracion, que permitan contar con informacion veraz, suficiente
y oportuna sobre los valores extranjeros y sus emisores, en los términos exigidos en esta ley.

La Superintendencia, mediante normas de caracter general, previo informe favorable del
Banco Central de Chile, podra autorizar la realizacion de transacciones de valores extranjeros o
de CDV, fuera de bolsa.

La Superintendencia podra rechazar la inscripcion y registro de un valor extranjero o de
los CDV, en casos excepcionales y graves relativos a hechos relacionados con circunstancias
que por su naturaleza sea inconveniente difundir publicamente, pudiendo omitirse su
fundamentacién en la resolucion respectiva. En tal caso, los fundamentos omitidos deberan
darse a conocer reservadamente al Ministerio de Hacienda y al Banco Central, al Consejo de
Defensa del Estado, a lIa Unidad de Analisis Financiero o al Ministerio Publico, cuando
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Articulo 190.- El depositario de valores extranjeros tendra la obligacion de poner a
disposicién de los titulares de CDV, a mas tardar el siguiente dia habil bursatil de recibida, la
informacion referida a los beneficios y al ejercicio de los derechos que emanan de los titulos
extranjeros que le proporcione el emisor originario de los mismos.

Articulo 191.- Para la transferencia y transmision de toda clase de valores extranjeros, se
estara a las reglas aplicables a la naturaleza del titulo, las cuales deberan indicarse en los
antecedentes que determine la norma a que se refiere el articulo 189.

Tratdndose de la transferencia y transmision de CDV, se aplicaran las normas nacionales
sobre adquisicion, cesion, traspaso y enajenacion de las acciones de sociedades andénimas abiertas.

El Banco Central de Chile podra determinar las condiciones y modalidades en que deberan
efectuarse las operaciones de cambios internacionales relativas a los valores a que se refiere el
presente Titulo, en conformidad con las facultades que le confiere su Ley Organica Constitucional.

Articulo 192.- El depositario de valores extranjeros llevara un registro en los términos que
senala el articulo 179 y, para efectos de este Titulo, ejercera los derechos y tendra la representacion
de los titulares de los mismos. La Superintendencia estara facultada para establecer requisitos
adicionales, conforme a la naturaleza de los titulos de que se trate.

En los juicios en que se persiga la responsabilidad de un depositario o la ejecuciéon
forzada de sus obligaciones con terceros o con depositantes, no se podra, en caso alguno,
decretar embargos, medidas prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al dominio
respecto de los valores extranjeros que le hubieren sido entregados en depdsito. Tampoco
podran decretarse tales medidas respecto de dichos valores extranjeros cuando se trate de
obligaciones personales de los emisores depositantes de los valores correspondientes.

Articulo 193.- La oferta publica de valores extranjeros en Chile, emitidos por organismos
internacionales o supranacionales, o Estados extranjeros, segin corresponda, o de CDV
representativos de aquéllos, debera sujetarse a las normas que fije la Superintendencia, mediante
una disposicion de cardcter general. En todo caso, sdlo podra llevarse a efecto cuando cualquiera
de dichos titulos se inscriban en el registro a que se refiere el articulo 183.

Articulo 194.- La Superintendencia podra suspender o cancelar la inscripcion de un valor en
el Registro de Valores Extranjeros cuando no se cumpla con lo establecido en el articulo 186, o por
infraccion de los articulos 14 y 15 de esta ley, en la forma y plazos alli establecidos.

Articulo 195.- El solicitante de la inscripciéon de un CDV no podra pedir que se cancele la
inscripcion del mismo en el Registro de Valores mientras no se haya rescatado o retirado todos
los CDV del mercado o haya procedido a su canje, debiendo constar tal obligaciéon en el respectivo
contrato de deposito.

Articulo 196.- Los emisores extranjeros, intermediarios de valores, depositarios de valores
extranjeros y cualquiera otra persona que participe en la inscripcion, colocacion, depdsito,
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transaccion y otros actos o convenciones con valores extranjeros o CDV, regidos por las normas
del presente Titulo y las que dicte la Superintendencia, dependiendo del tipo de inscripcion
efectuada, que infrinjan estas mismas disposiciones, estaran sujetos a las responsabilidades que
senala el decreto ley N° 3.538, de 1980, y las de la presente ley.

Articulo 197.- Las operaciones a que se refiere este Titulo podran ser desarrolladas por las
bolsas de valores a que se refiere el Titulo VII de esta ley, las que deberan reglamentar estas
operaciones de acuerdo a las normas de cardcter general que dicte la Superintendencia, de
conformidad a lo sefialado en el articulo 189.

Las normas internas que adopten las bolsas en relacion con estas operaciones, se regiran por
lo dispuesto en el inciso final del articulo 44.

También podran realizarse estas operaciones en los mercados a que se refiere el articulo 189.

Ademas de los valores extranjeros y CDV, se podran transar, de acuerdo a las normas de este
Titulo, las cuotas de fondos de inversion sefialadas en la ley N° 18.815 y, ademas, cualquier otro
valor que autorice la Superintendencia.

Las operaciones que se realicen de acuerdo con las normas de este Titulo tendran el carcter
de operaciones de cambios internacionales, para los efectos de lo dispuesto en la Ley Organica
Constitucional del Banco Central.

TITULO XXV
De la Oferta Publica de Adquisicion de Acciones

Articulo 198.- Se entendera que oferta publica de adquisicion de acciones es aquella que se
formula para adquirir acciones de sociedades andnimas que hagan oferta publica de sus acciones
o valores convertibles en ellas, que por cualquier medio ofrezcan a los accionistas de aquéllas
adquirir sus titulos en condiciones que permitan al oferente alcanzar un cierto porcentaje de la
sociedad y en un plazo determinado.

El oferente podra hacer la oferta por acciones de sociedades anénimas que hagan oferta
publica de sus acciones, por valores convertibles en ellas o por ambos. En todo caso, la oferta por

unos no obliga a formular oferta por los otros.

Las disposiciones de este Titulo se aplicardn tanto a las ofertas que se formulen
voluntariamente como a aquellas que deban realizarse conforme a la ley.

Cada vez que en este Titulo se hable de acciones como objeto de la oferta, dicha expresion
comprendera también los valores convertibles en acciones; y cuando se haga referencia a una

oferta, se entendera que se refiere a una oferta ptblica de adquisicién de acciones.

La Superintendencia podra eximir del cumplimiento de una o mas normas de este Titulo, a
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aquellas ofertas de hasta un 5% del total de las acciones emitidas de una sociedad, cuando ellas se
realicen en bolsa y a prorrata para el resto de los accionistas, conforme a la reglamentacion bursatil
que para este efecto apruebe la Superintendencia.

Las personas que efecttien ofertas publicas de adquisicién de acciones, los organizadores y
los administradores de la oferta quedaran sujetos en relacion con esas ofertas a la fiscalizacion de
la Superintendencia.

Articulo 199.- Deberan someterse al procedimiento de oferta contemplado en este Titulo, las
siguientes adquisiciones de acciones, directas o indirectas, de una o mas series, emitidas por una
sociedad que haga oferta publica de las mismas:

a) Las que permitan a una persona tomar el control de una sociedad;

b) La oferta que el controlador deba realizar de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 69 ter de la
ley N° 18.046, siempre que en virtud de una adquisicion llegue a controlar dos tercios o mas
de las acciones emitidas con derecho a voto de una sociedad o de la serie respectiva, y

c) Siuna persona pretende adquirir el control de una sociedad que tiene a su vez el control de
otra que haga oferta publica de sus acciones, y que represente un 75% o mas del valor de su
activo consolidado, debera efectuar previamente una oferta a los accionistas de esta ultima
conforme a las normas de este Titulo, por una cantidad no inferior al porcentaje que le
permita obtener su control.

Se excepttan de las normas precedentes, las siguientes operaciones:

1) Las adquisiciones provenientes de un aumento de capital, mediante la emision de acciones
de pago de primera emision, que por el nimero de ellas, permita al adquirente obtener el
control de la sociedad emisora;

2) La adquisiciéon de las acciones que sean enajenadas por el controlador de la sociedad,
siempre que ellas tengan presencia bursatil y el precio de la compraventa se pague en dinero
y no sea sustancialmente superior al precio de mercado;

3) Las que se produzcan como consecuencia de una fusion;

4) Las adquisiciones por causa de muerte, y

5) Las que provengan de enajenaciones forzadas.

Para los efectos de lo dispuesto en el N° 2 del inciso anterior, se entendera por:
i) Precio de mercado de una accion, aquel que resulte de calcular el promedio ponderado de

las transacciones bursatiles, que se hayan realizado entre el nonagésimo dia habil bursatil
y el trigésimo dia habil bursatil anteriores a la fecha en que deba efectuarse la adquisicion,
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e

ii) Precio sustancialmente superior al de mercado, aquel valor que exceda al indicado en la
letra precedente en un porcentaje que determinara una vez al afio la Superintendencia,
mediante norma de caracter general, y que no podra ser inferior al 10% ni superior al 15%.

La Superintendencia determinara, mediante instrucciones de general aplicacion, las
condiciones minimas que deberan reunir las acciones para ser consideradas con presencia bursatil.
En todo caso, de la aplicacion de estas instrucciones no podra resultar que queden excluidas
sociedades en las cuales pudiere invertir un fondo mutuo, de acuerdo a las normas que le sean
aplicables a éstos.

Para los efectos del presente Titulo, se consideraran como directas aquellas adquisiciones de
acciones por personas que actiien concertadamente o bajo un acuerdo de actuacion conjunta.

Articulo 200.- El accionista que haya tomado el control de una sociedad no podra, dentro de
los doce meses siguientes contados desde la fecha de la operacion, adquirir acciones de ella por un
monto total igual o superior al 3%, sin efectuar una oferta de acuerdo a las normas de este Titulo,
cuyo precio unitario por accion no podra ser inferior al pagado en la operacion de toma de control.
Sin embargo, si la adquisicién se hace en bolsa y a prorrata para el resto de los accionistas, se
podra adquirir un porcentaje mayor de acciones, conforme a la reglamentacion bursatil que para
este efecto apruebe la Superintendencia.

Articulo 201.- Si dentro del plazo que media entre los 90 dias anteriores a la vigencia de la
oferta y hasta los 120 dias posteriores a la fecha de publicacion del aviso de aceptacion dispuesto
en el articulo 212, el oferente, directa o indirectamente, haya adquirido o adquiriese de las mismas
acciones comprendidas en la oferta en condiciones de precio mas beneficiosas que las
contempladas en ésta, los accionistas que las hubieren vendido tendran derecho a exigir la
diferencia de precio o el beneficio de que se trate, considerando el valor mas alto que se haya
pagado. En tales casos, el oferente y las personas que se hubieren beneficiado seran obligadas
solidariamente al pago.

Durante el periodo de vigencia de la oferta, el oferente no podra adquirir acciones objeto de
la oferta a través de transacciones privadas o en bolsas de valores, nacionales o extranjeras, sino a
través del procedimiento establecido en este Titulo.

Articulo 202.- El oferente debera publicar un aviso informando del inicio de la vigencia de la
oferta de adquisicion. El aviso debera ser destacado y publicarse el dia previo al inicio de la
vigencia de la oferta en, a lo menos, dos diarios de circulacién nacional.

El aviso debera contener los antecedentes esenciales para su acertada inteligencia, que la
Superintendencia determinard mediante norma de caracter general.

Articulo 203.- El oferente debera poner a disposicion de los interesados, a contar de la fecha
del aviso de inicio y durante la vigencia de la oferta, un prospecto que contenga todos los
términos y condiciones de la oferta. Una copia del prospecto debera estar a disposiciéon del ptiblico
en las oficinas de la sociedad por cuyas acciones se hace la oferta, en la oficina del oferente o en la
de su representante, si lo hubiere, como asimismo de las sociedades que sean controladas por
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aquélla y que hagan oferta publica de sus acciones, de la Superintendencia y de las bolsas de
valores. En la misma fecha en que se publiquen los avisos de inicio de la oferta, el oferente debera
remitir copias del prospecto a la Superintendencia y a las bolsas de valores.

b)

f)

j)

El prospecto debera contener, al menos, las siguientes menciones:

Individualizacién completa de las personas naturales o juridicas que efecttian la oferta; y en
caso de tratarse de estas ultimas, debera indicarse el nombre, cargo y domicilio, de sus
directores, gerentes, ejecutivos principales y administradores; participacion en otras
sociedades e individualizacion de las personas relacionadas del oferente. Adicionalmente,
debera contener una descripcion financiera, juridica y de los negocios del oferente o de sus
controladores efectivos y finales, si fuere el caso. El oferente en todo caso, debera fijar un
domicilio en el territorio nacional.

Acciones o valores a que se refiere la oferta y nimero de acciones o porcentaje de las acciones
emitidas cuya adquisicion minima es requisito para el éxito de la oferta.

Precio y condiciones de su pago. El precio de la oferta debera ser determinado y podra
consistir en dinero o en valores de oferta ptiblica, que se indicaran en forma precisa.

Vigencia de la oferta y procedimiento para aceptarla. Se indicaran con precisiéon aquellos
antecedentes o documentos que deberan acompafiar los accionistas interesados, en el
momento de entregar sus acciones.

Forma y oportunidades en que los oferentes adquirieron las acciones que poseen al inicio de
la oferta, si fuere el caso; y relaciones existentes con otros controladores de la sociedad o
accionistas mayoritarios, en su caso.

Forma en que el oferente financiara el pago del precio de las acciones que sean adquiridas al
final de la oferta. En caso de tener comprometidos créditos o contribuciones de capital,
debera proveer los antecedentes necesarios para concluir que existen efectivamente fondos
para el pago del precio. Si se tratare de una oferta de canje de valores, debera detallarse la
forma en que el oferente ha adquirido o adquirira los valores destinados al canje.

Monto y forma de la garantia constituida por los oferentes, si la hubiere, e individualizacion
del encargado de su custodia, formalizacion y ejecucion.

Condiciones o eventos que puedan producir la revocacion de la oferta.
Individualizacién completa y domicilio del tercero que el oferente hubiere designado para
que organice o administre la oferta, debiendo precisarse las facultades que se le hayan

otorgado.

Individualizacién completa y domicilio de las personas y profesionales independientes que
han asesorado al oferente para la formulacién de su oferta.

Las demas que disponga la Superintendencia, mediante normas de caracter general.
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Articulo 204.- Junto con el lanzamiento de su oferta, el oferente podra incluir en ella una
garantia formal de cumplimiento, constituida en la forma sefialada en este articulo.

Si el oferente optare por constituir la garantia, debera acreditar su constitucion ante la
Superintendencia, en términos que asegure el pago de una indemnizacion de petjuicios minima y
a todo evento a los afectados, en caso de incumplimiento de la obligacién de pago del precio. Esta
garantia podra otorgarse mediante boleta bancaria o endoso en garantia de un depdsito a plazo
tomado en un banco o sociedad financiera de la plaza, prenda sobre valores de oferta publica o
poliza de seguros, la cual quedara en custodia en una institucion bancaria o bolsa de valores.

La garantia debera permanecer vigente durante los treinta dias siguientes a la publicacién a
que se refiere el articulo 212 o al vencimiento del plazo establecido para el pago, si éste fuere
posterior.

El valor de la garantia no podra ser inferior al 10% del monto total de la oferta.

Cualquier controversia que se originare sobre el cumplimiento de la oferta entre el oferente y
los accionistas aceptantes, debera ser resuelta por un juez arbitro arbitrador designado por el juez
de turno en lo civil con jurisdiccion en el domicilio del oferente y que debera recaer en un abogado
con al menos 15 afos de ejercicio. No procedera el nombramiento de comuin acuerdo.

El arbitro publicard, en la misma fecha, un aviso en el Diario Oficial y otro en el diario en que
se anuncio la oferta, en los cuales comunicard la constitucion del arbitraje, otorgando un plazo de
30 dias para que todos los involucrados en la oferta hagan valer sus derechos. Esta publicacion
constituira el emplazamiento legal para todos los efectos procesales. Ademads, en la primera
resolucion que dicte, fijara el procedimiento a que se sujetarad la substanciacion del juicio. Los
gastos que irrogue la publicacion, otras gestiones que sean necesarias y los honorarios del arbitro,
seran costeados con cargo a la garantia, sin perjuicio de lo que se resuelva en materia de costas,
debiendo la institucion bancaria o la bolsa de valores poner a disposicion de aquél las cantidades
que requiera y que sean suficientes al efecto.

Los dineros provenientes de la realizacion de la garantia, cualquiera sea la forma en que se
haya constituido, quedaran en prenda, de pleno derecho, en sustituciéon de aquella. El arbitro
podra ordenar al tenedor de la garantia, que ésta sea depositada a interés en una institucion
bancaria, mientras se resuelve el asunto.

La sentencia que dicte el arbitro sera oponible a todos los interesados en la oferta, aunque no
se hayan apersonado en el juicio.

La ejecucion de lo resuelto por el arbitro se hard sin mas tramite por la institucion bancaria o
bolsa de valores, segtn el caso, entregando el valor de la garantia a cada uno de los accionistas, a

prorrata de las acciones entregadas en la oferta.

Si la sentencia del arbitro fuere condenatoria para el oferente, los accionistas podran
demandar en juicio sumario los demas perjuicios que pudieren acreditar, cuyo monto exceda de la
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suma cubierta por la garantia.
Contra las resoluciones que dicte el arbitro no procedera recurso alguno.

Articulo 205.- La vigencia de la oferta sera establecida por el oferente mediante la fijacion de
un plazo, que no podra ser inferior a 20 dias ni superior a 30 dias, salvo que la sociedad tenga
inscritas en sus registros a entidades depositarias, en cuyo caso el plazo sera de 30 dias.

Sin perjuicio de lo anterior, el oferente podra prorrogar la oferta por una sola vez y por un
minimo de 5 dias y hasta por 15 dias adicionales. Esta prorroga debera comunicarse a los
interesados antes del vencimiento de la oferta, mediante un aviso publicado en un mismo dia, en
los diarios en los cuales se efectuaron las publicaciones del aviso de inicio.

Articulo 206.- Durante la vigencia de una oferta, podran presentarse otras ofertas respecto
de las mismas acciones a que se refieren las disposiciones anteriores.

Estas ofertas se regiran por las normas de este Titulo y sélo tendran valor cuando sus
respectivos avisos de inicio se publiquen al menos, con 10 dias de anticipacién al vencimiento del
plazo de la oferta inicial. Los avisos de inicio de las ofertas competidoras deberan publicarse en la
misma forma dispuesta en el articulo 202.

No podran participar en las nuevas ofertas simultdneas las personas naturales o juridicas
interesadas como oferentes en aquellas que estén vigentes.

Articulo 207.- Como resultado del anuncio de una oferta, tanto la sociedad emisora de las
acciones que son objeto de dicha oferta, como los miembros de su directorio, segtin corresponda,
quedaran sujetos a las siguientes restricciones y obligaciones:

a) No se podra, durante toda la vigencia de una oferta, adquirir acciones de propia emision;
resolver la creacion de sociedades filiales; enajenar bienes del activo que representen mas del
5% del valor total de éste e incrementar su endeudamiento en mas del 10% respecto del que
mantenia hasta antes del inicio de la oferta. Con todo, la Superintendencia podra autorizar,
por resoluciéon fundada, la realizacion de cualquiera de las operaciones anteriores, siempre
que ellas no afecten el normal desarrollo de la oferta.

b) La sociedad emisora debera proporcionar al oferente, dentro del plazo de 2 dias habiles
contado desde la fecha de la publicaciéon del aviso de inicio, una lista actualizada de sus
accionistas que contenga, al menos, las menciones indicadas en el articulo 7° de la ley N°
18.046, respecto de aquellos que se encontraban inscritos en dicho registro en esa fecha.

¢) Los directores de la sociedad deberan emitir individualmente un informe escrito con su
opinién fundada acerca de la conveniencia de la oferta para los accionistas. En el informe, el
director debera sefialar su relacion con el controlador de la sociedad y con el oferente, y el
interés que pudiere tener en la operacién. Los informes presentados deberan ponerse a
disposicion del publico conjuntamente con el prospecto a que se refiere el articulo 203 y
entregarse una copia dentro del plazo de 5 dias habiles contado desde la fecha de la
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publicacién del aviso de inicio, a la Superintendencia, a las bolsas de valores, al oferente y al
administrador u organizador de la oferta, si lo hubiere.

Articulo 208.- La oferta debera estar dirigida a todos los accionistas de una sociedad o de la
serie de que se trate, en su caso.

Si el nimero de acciones comprendidas en las aceptaciones de la oferta supera la cantidad de
acciones que se ha ofrecido adquirir, el oferente debera comprarlas a prorrata a cada uno de los
accionistas aceptantes. Para este efecto, se calculara un factor de prorrateo que resultara de dividir
el nimero de acciones ofrecidas comprar por el nimero total de acciones recibidas. La adquisicion
se efectuara s6lo por el niimero entero de acciones que resulte de la formula antes descrita.

Articulo 209.- En caso de ofertas dirigidas a una serie especifica de acciones, ellas deberan
ser hechas en iguales condiciones para los accionistas de dicha serie.

Si las preferencias o privilegios establecidos para una serie especifica de acciones otorgaren
preeminencia en el control de la sociedad, toda oferta que se dirija a dicha serie de acciones,
obligard a realizar una oferta conjunta por igual porcentaje respecto de las demas series de
acciones de la sociedad. Para los efectos de este articulo, se entenderé que el control de la sociedad
podré obtenerse a través de alguna de las actuaciones sefialadas en el articulo 97.

Articulo 210.- Las ofertas que se efectiien conforme a las disposiciones de este Titulo seran
irrevocables. Sin perjuicio de ello, los oferentes podran contemplar causales objetivas de
caducidad de su oferta, las que se incluiran en forma clara y destacada tanto en el prospecto como
en el aviso de inicio.

En caso de haberse propuesto por el oferente la adquisicion de un niimero minimo de
acciones, la oferta quedara sin efecto cuando no se logre, circunstancia que estara indicada en
forma destacada tanto en el aviso de inicio como en el prospecto a que se refieren las disposiciones
precedentes. Lo anterior es sin perjuicio que el oferente redujere su pretension a los valores
recibidos en la fecha de expiracion de ésta. Ello sera también aplicable en el caso que el comprador
condicione resolutivamente la oferta, al evento de ser adquirido un niimero minimo de acciones
de otra sociedad durante una oferta simultanea.

Con todo, las ofertas podran modificarse durante su vigencia sélo para mejorar el precio
ofrecido o para aumentar el nimero maximo de acciones que se ofreciere adquirir. Cualquier
incremento en el precio, favorecera también a quienes hubieren aceptado la oferta en su precio
inicial o anterior.

El oferente podra efectuar nuevas ofertas por las mismas acciones, solo transcurridos 20 dias
después que la oferta quedare sin efecto por alguna de las causas contempladas en esta
disposicion.

Articulo 211.- La aceptacion de la oferta sera retractable, total o parcialmente. Los accionistas
que hayan entregado sus acciones podran retractarse hasta antes del vencimiento del plazo o de
sus prorrogas. En tal caso, el oferente o el administrador de la oferta, si lo hubiere, debera
devolver los titulos, traspasos y demas documentacion proporcionada por el accionista tan pronto
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éste le comunique por escrito su retractacion.

Articulo 212.- Al tercer dia de la fecha de expiracion del plazo de vigencia de una oferta o de
su prorroga, el oferente debera publicar en los mismos diarios en los cuales se efectud la
publicacién del aviso de inicio, el resultado de la oferta, desglosando el niimero total de acciones
recibidas, el nimero de acciones que adquirird, el factor de prorrateo, si fuere el caso, y el
porcentaje de control que se alcanzara como producto de la oferta. Toda esta informacion debera
remitirse a la Superintendencia y a las bolsas de valores en la misma fecha en que se publique el
aviso de aceptacion.

Para todos los efectos legales, la fecha de aceptacion por los accionistas y de formalizacion de
cada enajenacion de valores sera la del dia en que se publique el aviso de aceptacion.

Las acciones que no hubieren sido aceptadas por el oferente seran puestas a disposicion de
los accionistas respectivos en forma inmediata por el oferente o por la sociedad, una vez concluido
el proceso de inscripcion de las acciones en el Registro de Accionistas, en su caso.

Si transcurrido el plazo indicado en el inciso primero, el oferente no hubiere publicado el
aviso de resultado, los accionistas podran retractarse de su aceptacion.

En todo caso, la declaracion del oferente no podra otorgarse mas alla de los 15 dias contados
desde la expiracion de la vigencia de la oferta, incluidas sus prorrogas. Si asi no ocurriere, se
entendera que el oferente ha incurrido en incumplimiento grave de sus obligaciones.

Articulo 213.- El oferente debera sefalar en la oferta si su propdsito es mantener la sociedad
sujeta a las normas aplicables a las sociedades andnimas abiertas e inscrita en el Registro de
Valores, por un plazo o indefinidamente, aun cuando no esté obligada legalmente a ello.

Articulo 214.- La Superintendencia conforme a sus facultades, podra formular observaciones
y exigir al oferente antecedentes adicionales a los proporcionados, con el objeto que los
inversionistas cuenten con la informacion veraz, suficiente y oportuna requerida para decidir si
aceptan la oferta.

Las deficiencias en la informacion proporcionada o el incumplimiento de los requisitos
establecidos en esta ley, facultaran a la Superintendencia para suspender hasta por 15 dias el inicio
o la continuacién de la oferta. Esta suspension podra prorrogarse por una vez y por el mismo
plazo. Si vencida la prérroga subsisten las causas que la fundaron, la Superintendencia dejara sin
efecto la oferta por resolucion fundada.

Articulo 215.- No obstante las limitaciones contempladas en las leyes que las regulan, las
sociedades administradoras de fondos fiscalizados por la Superintendencia podran participar
como aceptantes respecto de las ofertas ptiblicas a que se refiere este Titulo, en representacion de
los respectivos fondos, enajenando las acciones correspondientes y ejerciendo todos los derechos
que les asistan en tal calidad.

Articulo 216.- Las transacciones provenientes de una oferta publica de adquisicion de
acciones podran ser intermediadas fuera de bolsa por agentes de valores o corredores de bolsa.
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Si fueren intermediadas por corredores fuera de bolsa, éstos deberan informar las
transacciones a las bolsas de valores de que formen parte para que las incorporen a los sistemas de
informacion a los inversionistas.

Titulo XXVI
De la oferta puiblica de acciones o valores convertibles en el extranjero

Articulo 217.- Las sociedades andnimas que hagan oferta publica de sus valores estaran
autorizadas para registrar dichos valores en el extranjero, con el objeto de permitir su oferta,
cotizacion y transaccion en los mercados internacionales.

Articulo 218.- Los emisores estaran obligados a presentar a la Superintendencia y a las
bolsas de valores locales la misma informacion y en iguales plazos que deba presentarse a las
autoridades reguladoras extranjeras y mercados internacionales, por los valores que registren,
coloquen y transen en dichos mercados.

La informacion que deba proporcionarse en idioma extranjero, se presentard a la
Superintendencia y a las bolsas de valores locales, en texto original y con una traduccion
efectuada por el propio emisor en idioma espafiol, debidamente suscrita por el gerente del emisor.
Dicha informacion se tendrd como documento auténtico para todos los efectos legales, desde que
se haga entrega del mismo a la Superintendencia.

Articulo 219.- Los tenedores de certificados o valores emitidos contra acciones depositadas,
tendran los mismos derechos que confieren las leyes o los estatutos a todos los accionistas de la
sociedad, los que se ejerceran a través de aquéllas y por intermedio de la entidad depositaria, la
que se ajustara a las estipulaciones del contrato de deposito o a las instrucciones que reciba en
cada oportunidad.

El depositario de los certificados representativos de los valores, votara en juntas de
accionistas en la forma que se haya pactado en el contrato de deposito. En lo no previsto en el
contrato, el depositario se estard a las instrucciones recibidas de los respectivos titulares de los
valores, por cada una de las materias sefialadas en la convocatoria. En caso que el depositario no
pudiere votar, las acciones que represente solamente se deberan considerar para el calculo del
quérum de asistencia.

La infraccién de las instrucciones o de la ausencia de las mismas, no invalidara el voto que se
haya emitido, pero hara responsable al depositario de los perjuicios causados a los titulares de los
certificados.

TITULO XXVII
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De las Administradoras Generales de Fondos

Articulo 220.- Se entendera por Administradoras Generales de Fondos, en adelante
administradoras, a aquellas sociedades andnimas especiales que se constituyan para la
administracion de fondos mutuos regidos por el decreto ley N®1.328 de 1976, fondos de inversion
regidos por la ley N°18.815, fondos de inversion de capital extranjero regidos por la ley N°18.657,
fondos para la vivienda regidos por la ley N°19.281 y cualquier otro tipo de fondo cuya
fiscalizacion sea encomendada a la Superintendencia.

Estas administradoras podran administrar uno o mas tipos o especies de fondos de los
referidos en este articulo, y realizar otras actividades complementarias que les autorice la
Superintendencia.

Articulo 221.- La administracion de los fondos se hara a nombre de cada uno de ellos, por
cuenta y riesgo de sus aportantes o titulares de las cuotas o de las cuentas en su caso, de acuerdo
con las caracteristicas propias de cada uno, establecidas en las normas especiales que los rigen.

Articulo 222.- Las administradoras tendrdan derecho a ser remuneradas por Ila
administracion de cada fondo, de acuerdo a lo que se establece en la ley especial que rige al fondo
de que se trate.

Articulo 223.- Las administradoras estaran sujetas a las siguientes normas especiales:

a) Se forman, existen y prueban de conformidad a lo establecido en el articulo 126 de la ley
18.046, siéndoles aplicables lo dispuesto en los articulos 127, 128 y 129 de la misma ley;

b) Su nombre debera contener la frase “Administradora General de Fondos”, no siendo
necesario incluir en ella la alusion a cada tipo de fondo administrado;

c¢) Tendran como objeto exclusivo las actividades a que se refiere el articulo 220 de esta ley;

d) Su fiscalizacion corresponderd a la Superintendencia, la cual ejercera esta funcion con las
atribuciones y facultades que le otorga su Ley Organica, como asimismo, con las mismas
atribuciones y facultades de que esta investida para fiscalizar y sancionar a las sociedades
anonimas abiertas, a las compafias de seguros y a las sociedades que administran
exclusivamente alguno de los tipos de los fondos de su objeto; y

e) Les seran aplicables las disposiciones de esta ley, de la ley N° 18.046 y las leyes especiales de
cada uno de los fondos que administren, asi como también aquellas disposiciones contenidas
en los reglamentos de las leyes correspondientes. Ademads, se regiran por las normas que se
establezcan en los reglamentos internos y contratos de administraciéon de cada fondo que
administren, segiin correspondiere, y por las instrucciones que, a su respecto, dicte la
Superintendencia.

Se reserva el uso de la expresion “Administradora General de Fondos”, a aquellas sociedades

que tienen como objeto exclusivo las actividades a que se refiere el articulo 220 de esta ley. En
consecuencia, ninguna persona natural o juridica que no se hubiere constituido conforme a las
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disposiciones de este Titulo, como Administradora General de Fondos, podra arrogarse la calidad
de tal, o utilizar este nombre en su razén social.

Articulo 224.- La responsabilidad por la funcién de administracion es indelegable, sin
perjuicio de que las administradoras puedan conferir poderes especiales o celebrar contratos por
servicios externos para la ejecucion de determinados actos, negocios o actividades necesarias para
el cumplimiento del giro.

Cuando se trate de la contratacion de servicios externos, en el reglamento interno o en el
contrato de administracion del fondo, segun correspondiere, debera constar claramente la facultad
de la administradora para llevar a cabo dichos contratos. Asimismo, debera sefalarse en el
reglamento interno o en el contrato de administracién, en su caso, si los gastos derivados de las
contrataciones seran de cargo de la administradora o del fondo de que se trate y, en este tltimo
caso, la forma y politica de distribucion de tales gastos. Sin embargo cuando dicha contratacion
consista en administracion de cartera de recursos del fondo, los gastos derivados de estas
contrataciones seran de cargo de la administradora.

Articulo 225.- Las administradoras, para obtener la autorizacién de su existencia, deberdn
comprobar ante la Superintendencia un capital pagado, en dinero efectivo, no inferior al
equivalente a 10.000 unidades de fomento.

En todo momento, estas sociedades deberan mantener un patrimonio, a lo menos,
equivalente al indicado en el inciso anterior.

No obstante, si por cualquier causa se produjere una pérdida o variacién que afectare el
cumplimiento del requerimiento patrimonial antes referido, la administradora debera informar de
este hecho a la Superintendencia dentro de los 2 dias habiles siguientes de producido el mismo, y
estara obligada a restablecer los déficit producidos dentro del plazo que fije la Superintendencia,
el cual no podra ser superior a 90 dias, salvo que la Superintendencia prorrogue este plazo hasta
por otros 90 dias.

El patrimonio de las administradoras se determinard en la forma que establezca la
Superintendencia, mediante norma de caracter general.

Articulo 226.- Las administradoras deberdan constituir una garantia en beneficio del fondo
para asegurar el cumplimiento de sus obligaciones por la administracién de fondos de terceros,
previo al funcionamiento de cada fondo que administren y hasta su total extincion. Dicha garantia
serd por un monto inicial de 10.000 unidades de fomento, y podra constituirse en dinero efectivo,
boleta bancaria o pdliza de seguro, en la forma y condiciones que establezca la Superintendencia,
mediante norma de caracter general.

Sin perjuicio de lo anterior, el monto de la garantia debera actualizarse anualmente, para
cada fondo, de manera que dicho monto sea siempre equivalente, a lo menos, al indicado en el
inciso anterior o al 1% del patrimonio promedio diario del fondo de que se trate, correspondiente

al afio calendario anterior a la fecha de su actualizacion, si este tltimo resultare mayor.

Articulo 227.- Las administradoras deberan designar a un banco como representante de los
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beneficiarios de la garantia a que se refiere el articulo anterior, quien, a este respecto, solo
desempenara las siguientes funciones:

a) Sila garantia consistiere en depdsitos de dinero, la entrega del dinero se hara al representante
de los beneficiarios.

b) Si la garantia consistiere en boleta bancaria o poliza de seguros, el representante de los
beneficiarios sera el tenedor de los documentos justificativos de la misma. El banco o
compafia de seguros otorgante, debera pagar el valor exigido por tal representante a su
simple requerimiento y hasta su monto garantizado.

No obstante lo dispuesto en la letra b) precedente y sin que sea necesario acreditarlo a las
entidades otorgantes, el representante de los beneficiarios de boletas de garantia, para hacerlas
efectivas, debera ser notificado judicialmente del hecho de haberse interpuesto demanda en contra
de la administradora caucionada.

El dinero proveniente de la realizacion de la boleta bancaria quedara en prenda de pleno
derecho en sustitucién de esa garantia, manteniéndose en depdsitos reajustables por el
representante hasta que cese la obligacién de mantener la garantia.

Articulo 228.- La Superintendencia dispondra de un plazo de 30 dias, contado desde la fecha
de presentacion de la solicitud y antecedentes respectivos para pronunciarse sobre ellos. Este
plazo se suspendera si la Superintendencia, mediante comunicacion escrita, pidiere informacion
adicional al peticionario o le solicitare modificar la peticion o rectificar sus antecedentes por no
ajustarse a las disposiciones legales, reglamentarias o administrativas vigentes, reanudandose tan
solo cuando se haya cumplido dicho tramite.

Subsanados los defectos o atendidas las observaciones formuladas en su caso, y vencido el
plazo a que se refiere el inciso precedente, la Superintendencia aprobara el reglamento interno o
los textos tipo de los contratos, seguin corresponda.

Con todo, transcurridos 60 dias contados desde la presentacion de la solicitud, el peticionario
podra solicitar que ésta se resuelva con los antecedentes que obran en poder de la
Superintendencia. En tal circunstancia, la Superintendencia dentro de 5 dias habiles contados
desde la peticion referida, resolvera aprobando o rechazando la solicitud, en este tltimo caso por
resolucion fundada. Si no se pronunciare dentro de este plazo, se entendera rechazada la solicitud.

Articulo 229.- Los directores y ejecutivos principales de la administradora deberan cumplir
con los siguientes requisitos:

a) Ser mayor de edad;
b) Haber aprobado el cuarto afio medio o acreditar estudios equivalentes;

¢) No estar sometido a proceso o no haber sido condenado por los delitos establecidos en la
presente ley o que merezcan pena aflictiva, y

d) No haber sido declarado en quiebra o no haber celebrado convenios judiciales o
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extrajudiciales con sus acreedores.

La Superintendencia, por norma de caracter general, establecera los medios y la forma en que
los interesados deberan acreditar las circunstancias enumeradas en el presente articulo y los
antecedentes que con tal fin deberan acompanar.

Articulo 230.- Las administradoras acreditaran ante la Superintendencia, previo al inicio de
sus funciones, el fiel cumplimiento de todas las formalidades que para su constitucion establece
este Titulo y deberan tener aprobado un reglamento general de fondos; el reglamento interno para
cada fondo y, en su caso, inscrito el contrato de administracion de a lo menos un fondo,
conjuntamente con el contrato de suscripcién de cuotas y el facsimil de titulo de las mismas,
cuando correspondiere.

El reglamento general de fondos deberd a lo menos contener normas en relacion a la forma y
porcentaje de prorrateo de los gastos de administracion entre los distintos fondos; la forma y
proporcion en que se liquidaran los excesos de inversion sefialados en el articulo 232 de esta ley, la
forma en que se resolveran los conflictos que pudieren producirse entre fondos de distinta
naturaleza, sus participes o la administracion de los mismos; los beneficios especiales de los
participes de fondos en relacién al rescate de cuotas y su inmediato aporte en otro fondo
administrado por la misma administradora y cualquier otra mencién que se determine.

Para iniciar la administracion de un nuevo fondo la Superintendencia debera aprobar
previamente el reglamento interno del mismo, el texto tipo del contrato de suscripcion de cuotas,
los facsimiles de los titulos de cuotas o inscriba el contrato de administracion, segtin sea el tipo de
fondo de que se trate; todo ello, en conformidad con las disposiciones contenidas en cada una de
las leyes y reglamentos que los rigen.

Articulo 231.- La contabilidad y registro de las operaciones de la administradora debera
llevarse separadamente de cada uno de los fondos que administre.

Asimismo, las operaciones de cada fondo seran efectuadas por la administradora a nombre
de aquél, el cual serd el titular de los instrumentos representativos de las inversiones realizadas y
de los bienes adquiridos, los que se registraran y contabilizardn en forma separada de las
operaciones realizadas por la administradora con sus recursos propios, y de las operaciones de
otros fondos que administre.

La sociedad administradora del fondo debera encargar a una empresa de depdsito de
valores regulada por la ley N° 18.876 el deposito de aquellos instrumentos que sean valores de
oferta publica susceptibles de ser custodiados. La Superintendencia, mediante norma de
caracter general, establecera los titulos no susceptibles de ser custodiados por parte de las
referidas empresas. Asimismo, podra autorizar, en casos calificados, que todos o un porcentaje
de los instrumentos del fondo sean mantenidos en deposito en otra institucion autorizada por
ley.

La Superintendencia establecera, mediante norma de caracter general, la forma en que
debera llevarse la custodia y depdsito, cuando se trate de valores extranjeros.
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Articulo 232.- En caso que una sociedad administre mas de un tipo de fondo, las inversiones
de éstos en acciones de sociedades anénimas abiertas y otras acciones inscritas en el Registro de
Valores de la Superintendencia respectiva; en acciones de transaccion bursatil, emitidas por
sociedades o corporaciones extranjeras cuya emision haya sido registrada como valor de oferta
publica en el extranjero; en valores convertibles en acciones de una sociedad; en cuotas de fondos
de inversion; en cuotas de fondos de inversién extranjeros cerrados; y en cuotas de fondos
mutuos, consideradas en conjunto, no podran permitir el control directo o indirecto del respectivo
emisor.

Los excesos de inversion que, en virtud del inciso anterior, se produzcan por causas ajenas a
la administradora, deberan eliminarse dentro del plazo de tres afios de originados. Si los excesos
se debieran a causas imputables a la administradora, deberan eliminarse dentro de los seis meses
siguientes de producidos, cuando los valores o instrumentos sean de transaccion bursatil, o hasta
dentro de doce meses, si los excesos correspondieran a valores o instrumentos que no la tengan.

En caso que dos o mas administradoras generales de fondos o especiales para un tipo de
fondo, pertenezcan a un mismo grupo empresarial, las inversiones de los fondos administrados
por éstas, en conjunto, deberan dar cumplimiento al requisito establecido en el inciso primero.

En todo caso, las limitaciones legales de inversién deberan ser observadas para cada tipo de
fondo en particular, de acuerdo con la ley y reglamentacién especial que los rige.

Articulo 233.- Las administradoras podran decidir la fusién, divisiéon o transformacion de
fondos, en la forma que se establezca en los respectivos reglamentos internos. En todo caso,
debera senalarse el quérum para dichos acuerdos y la forma en que se informara a los participes.

Articulo 234.- La administradora debera informar en forma veraz, suficiente y oportuna a
los participes de los fondos y al publico en general, sobre las caracteristicas esenciales de los
fondos que administra, considerando, la politica de inversién de cada uno de ellos; mercado al
cual estan dirigidos; estructura de sus carteras de inversiones; evolucion de la rentabilidad de sus
cuotas; remuneracion de la sociedad por su administracion; estructura de comisiones y gastos de
operacion que se pueden atribuir al fondo; y sobre cualquier otro hecho relevante relacionado con
la administracién. Dicha informacién debera ser difundida por los medios de comunicacion que
senale la Superintendencia, mediante norma de caracter general, sefialandose claramente el tipo
de fondo de que se trate.

Asimismo, sera obligacion de la administradora divulgar oportunamente cualquier hecho o
informacién esencial respecto de si misma o de los fondos que administre, en los términos de los
articulos 9° y 10 de la presente ley.

Articulo 235.- La administradora debera enviar a la Superintendencia, en las oportunidades
que ésta determine, todos los datos que requiera para imponerse del estado de la administracion
de los fondos, de los ingresos producidos y las inversiones y gastos realizados; y, en general, de la
forma en que cumple con las obligaciones estatutarias, legales, reglamentarias y las
administrativas que les imparta.

Articulo 236.- Los directores de la administradora, sin perjuicio de las obligaciones
sefialadas en la Ley sobre Sociedades Andnimas, estaran obligados a velar por que:
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a) laadministradora cumpla con lo dispuesto en el reglamento interno de cada fondo;
b) lainformacion para los aportantes sea suficiente, veraz y oportuna;

c) las inversiones, valorizaciones u operaciones de los fondos se realicen de acuerdo con este
Titulo, con la ley especial que los rige, con su reglamento, con el reglamento interno
correspondiente o el contrato, en su caso;

d) cada uno de los participes de un mismo fondo, reciban un trato igualitario, evitando que la
administradora privilegie a unos sobre otros, y

e) las operaciones y transacciones que se efecttien, sean solo en el mejor interés del fondo de que
se trate y en beneficio exclusivo de los participes del mismo.

Para dar cumplimiento a lo sefialado en el inciso anterior, en las sesiones ordinarias de
directorio, debera dejarse constancia del tratamiento de las materias antes descritas y de los
acuerdos adoptados.

Articulo 237.- En las elecciones del directorio de las sociedades, cuyas acciones hayan sido
adquiridas con recursos de los fondos de estas administradoras, éstas no podran votar por las
siguientes personas:

a) Los accionistas que tengan el control de la sociedad o sus personas relacionadas;

b)  Los accionistas de la administradora que posean el 10% o mas de sus acciones, o sus personas
relacionadas; y

c) Los directores o ejecutivos de la administradora, o de alguna sociedad del grupo empresarial
a que ella pertenezca.

Las administradoras podran actuar concertadamente entre si o con accionistas que no estén
afectos a las restricciones contempladas en este articulo. No obstante lo anterior, no podran
realizar ninguna gestion que implique participar o tener injerencia en la administracion de la
sociedad en la cual hayan elegido uno o mas directores.

Las prohibiciones contenidas en el inciso anterior y en las letras b) y c) del inciso primero
de este articulo, no se aplicaran respecto de aquellas acciones de propiedad de fondos de
inversion regidos por la ley N° 18.815 o de fondos de inversidn de capital extranjero regidos por
laley N°18.657.

Sin perjuicio de lo establecido en la letra a) del inciso primero, las administradoras podran
votar por personas que se desempefien como directores en una sociedad del grupo empresarial al
que pertenezca la sociedad en la que se elige directorio, cuando las personas cumplan con lo

siguiente:

a) Ser persona cuya unica relaciéon con el controlador del grupo empresarial, provenga de su
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participacién en el directorio de una o mas sociedades del mencionado grupo.

b) Que la persona no haya accedido a los directorios mencionados en la letra a), con el apoyo
decisivo del controlador del grupo empresarial o de sus personas relacionadas.

Se entendera que un director ha recibido apoyo decisivo del controlador cuando, al sustraer
de su votacién los votos provenientes de aquél o de sus personas relacionadas, no hubiese
resultado electo.

En caso que la persona elegida esté afecta a las restricciones de este articulo, o se inhabilitare
por cualquier causa, cesara de pleno derecho en el cargo, debiendo asumir definitivamente el
suplente si lo hubiere, o aquel reemplazante habilitado que designe el directorio.

Articulo 238.- Disuelta la administradora por revocacion de la autorizacién de existencia o
por cualquier otra causa, se procedera a su liquidacion y a la de los fondos que administre, salvo
lo dispuesto en el inciso sexto de este articulo.

La liquidacion de la administradora sera practicada por la Superintendencia, con todas las
facultades que la ley N 18.046 le confiere a los liquidadores de las sociedades anénimas.

La liquidacion de los fondos respectivos la practicard, también, la Superintendencia,
actuando por cuenta y riesgo de los participes, aportantes o titulares de cuotas y en su exclusivo
interés, estando investida de todas las facultades necesarias para la adecuada realizacion de los
bienes del fondo.

Las liquidaciones seran practicadas por el Superintendente, por alguno de los funcionarios
de su dependencia, o por medio de un delegado de él; siendo los gastos de liquidacidon, en todo
caso, de cargo de la administradora.

Sin perjuicio de lo anterior, la Superintendencia podra autorizar a la administradora para que
practique su propia liquidacion, o la de los fondos que administre.

La Superintendencia, sea 0 no con ocasion de la disolucion de la administradora, podra
autorizar el traspaso de la administracion de los fondos a otra sociedad de igual giro o del giro
exclusivo del respectivo fondo, en las condiciones que determine.

Declarada la quiebra de una administradora, el Superintendente o la persona que lo

reemplace, actuard como sindico con todas las facultades que al efecto confiere a los sindicos la ley
N©18.175, en cuanto fueren compatibles con las disposiciones de este Titulo.

Disposiciones Transitorias

DISPOSICIONES COMPLEMENTARIAS DE OTRAS LEYES

DISPOSICIONES TRANSITORIAS DE LA LEY N°19.301, RELATIVAS A LA LEY N* 18.045
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Articulo Primero.- Factltase al Presidente de la Reptiblica para que dentro del plazo de un
afio, a contar de la fecha de publicacién de esta ley, fije los textos refundidos de la ley N° 18.045, de
Mercado de Valores, del decreto ley N° 3.500, de 1980, sobre Fondos de Pensiones, y del decreto
con fuerza de ley N° 251, de 1931, sobre Compaiiias de Seguros. En el ejercicio de esta facultad,
podra refundir, coordinar y sistematizar las disposiciones de dichos cuerpos legales e introducir
cambios formales, sea en cuanto a numeracion de articulos, titulacion, ubicacion de preceptos y
otros de similar naturaleza.

Articulo Segundo.- Las entidades clasificadoras de riesgo dispondran de un plazo de seis
meses para adecuarse al requerimiento patrimonial dispuesto por el articulo 72, y de un plazo de
dos afios para adecuarse al requerimiento de dispersidon de ingresos dispuesto por el articulo 82
bis.

Articulo Tercero.- Las Camaras de Compensacién en actual funcionamiento, dispondran de
un plazo de seis meses a contar de la fecha de publicacién de esta ley, para adecuar sus estatutos y
reglamentos a las disposiciones del Titulo XIX.

Articulo Cuarto.- Las bolsas de valores existentes en el pais, deberdan presentar a la
Superintendencia, los proyectos de reglamentos internos que regulan las materias contenidas en la
letra g) del articulo 44 de la ley N° 18.045, dentro del plazo de cuatro meses contado desde la fecha
de publicacion de esta ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS DE LA LEY N°©19.389, RELATIVAS

A LALEY N°18.045

Articulo Sexto.- Suspéndese la vigencia de lo dispuesto en el articulo 168 e inciso final del
articulo 169 de la ley N* 18.045, por un plazo de 90 dias, a contar de la fecha de la publicacién de
esta ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS DE LA LEY N°19.705, APLICABLES A LA LEY
DE MERCADO DE VALORES

Articulo Primero Transitorio.- Los pactos de accionistas que hubieren dado cumplimiento al
articulo 14 de la ley N° 18.046 y celebrados con anterioridad a la vigencia de esta ley, en que se
haya acordado por las partes derechos preferentes de compra o venta de acciones o de una nueva
suscripcion de acciones de una sociedad anénima que haga oferta ptblica de sus acciones, no le
seran aplicables las normas del Titulo XXV de la ley N 18.045, si es que se hiciere una operacion
de las reguladas por ese Titulo.

Articulo Décimo Transitorio.- No obstante lo dispuesto en el articulo 199 de la ley N° 18.045,
los controladores actuales de las sociedades andnimas abiertas que hagan oferta publica de sus
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acciones, podran optar por enajenarlas libremente, aun cuando el precio sea sustancialmente
superior al de mercado, siempre que realicen dicha enajenacion dentro del curso de los préximos
tres afios, contados desde el dia primero del mes siguiente a la fecha de publicacion de la presente
ley y sea acordado en una junta extraordinaria de accionistas. El directorio de la sociedad
convocara a la junta y ésta resolvera por la mayoria absoluta de las acciones emitidas con derecho
a voto. Este beneficio podra invocarse por una sola vez.

Para acogerse a lo previsto en el inciso anterior, se debera convocar a junta extraordinaria
dentro de los seis meses siguientes a la fecha de vigencia de la presente ley.

Si el adquirente de las acciones provenientes del control pretendiere enajenar las acciones, no
podra utilizar el procedimiento sefialado en los incisos anteriores y debera cefiirse estrictamente al
cumplimiento de las disposiciones del Titulo XXV de la ley N° 18.045.

Articulo Undécimo Transitorio.- La Superintendencia de Valores y Seguros debera dictar la
norma de caracter general a que se refiere el articulo 199 de la ley N° 18.045, dentro del plazo de 60
dias a contar de la fecha de vigencia de la presente ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS DE LA LEY N° 20.190, APLICABLES A LA LEY
DE MERCADO DE VALORES

ARTICULO SEGUNDO.- Las entidades sujetas a la obligacion establecida en el inciso
primero, de la letra a), del namero 4), del articulo 6° de esta ley, que a la fecha de su entrada en
vigencia no cumplan con ella, gozaran del plazo de 2 afios, contado desde la entrada en vigencia
de dicha disposicion, para cumplir con los requisitos alli establecidos o adecuar su estructura a fin
de cumplirlos a satisfaccion. Cumplido este plazo, la Superintendencia podra extenderlo por un
lapso de seis meses no prorrogables, en caso de estimarlo conveniente.®

° E1 ARTICULO SEGUNDO es una disposicion transitoria de la ley N° 20.190.
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