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CARTA DEL SUPERINTENDENTE
GUILLERMO LARRAIN RIOS

Superintendente de Valores y Seguros.

Durante el afio 2007 la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) enfrentd una
serie de desafios y compromisos institucionales, cumpliendo a cabalidad con ellos.
Como es de esperar, algunos de los objetivos trazados por la institucion para el

mediano plazo, por su complejidad y magnitud, superan el horizonte de un afio.

Este es el caso del proyecto de adopcion de las nuevas normas contables
internacionales (IFRS) lo que involucra también a actores relevantes del mercado
(auditores, intermediarios y administradores de fondos, aseguradores e intermediarios

de seguros y valores).

Las IFRS abren las puertas del mercado chileno a la globalizacion ya que lo hace
mas competitivo al entregar la informacién financiera en el mismo lenguaje contable

gue usan las principales empresas del mundo.

La SVS, en linea con el resto de los organismos publicos, trabajé durante 2007
intensamente en la implementacién de las IFRS a nivel local. Para ello establecio
para sus regulados un calendario que inicia este proceso a partir del 1 de enero de
2009 y se desarrollaron los procesos internos que se requieren para cumplir con
estos plazos.

Los nuevos estdndares en materia contable significan también mayores exigencias
para quienes cumplen el rol fiscalizador y regulador del mercado, por lo que esta
Superintendencia esta adoptando distintas medidas, tanto normativas, como de
estructuracion de funciones y capacitacion, en orden a asegurar la adopcion gradual y

exitosa de estas normas.

En los proyectos 2008 de convergencia hacia las nuevas normas contables para
emisores se incluyen instrucciones sobre presentacion de estados financieros,

primera aplicacion, informacién sobre politicas contables y efectos financieros.



Asimismo se contempla una estrecha coordinacion con los distintos agentes
involucrados: Sociedad de Fomento Fabril (SOFOFA), Colegio de Contadores, firmas

auditoras, Servicio de Impuestos Internos y otros reguladores, universidades, etc.

Otro de los énfasis que la SVS puso durante 2007 fue continuar con el proceso de
traslado a un esquema de Supervision Basada en Riesgos, modelo que involucra
también a los actores del sector privado. El origen de este cambio radica en que es
necesario para abordar de mejor manera la creciente complejidad y dinamismo de los
mercados y acercarse con ello a los mas modernos sistemas de regulacion financiera

a nivel mundial.

Este esfuerzo requiere, sin embargo, generar las capacidades internas necesarias
para adoptar este nuevo enfoque. En efecto, durante 2007 se concreté un cambio
administrativo en la Intendencia de Seguros para abordar este tema. Es asi como se
modificaron las estructuras de las Divisiones Técnica y Normativa, y Control

Financiero de la Intendencia de Seguros.

Los principales objetivos de estas modificaciones fueron los siguientes:

a) Organizar en forma mas eficiente a los profesionales de ambas Divisiones, de

acuerdo a los requerimientos del nuevo enfoque de supervision.

b) Facilitar la implantacion de un enfoque integrado de supervision, que recoge
tanto la vision externa, extra situ, con un conocimiento directo capturado en terreno,

in situ.

C) Desarrollar una especializacion al interior de la Intendencia, que facilite la

aplicacion de metodologias de administracion de riesgos.

d) Supervisar cada institucion de acuerdo a una estrategia disefiada a partir de

los riesgos particulares asociados a sus actividades de negocios.

En la misma linea, durante el afio pasado se generd el documento Nuevo Modelo de
Supervisibn Basada en Riesgos para Intermediarios de Valores en Chile. Con el
objeto de dar a conocer publicamente los nuevos lineamientos de fiscalizaciéon y

supervision a la industria, se desarroll6 este texto donde se dan a conocer los



alcances del nuevo enfoque de supervision, exponiendo las bases conceptuales, los
objetivos y beneficios esperados, su estructura y los mecanismos especificos que se

estan considerando para su aplicacion, entre otras materias.

Es destacable que durante el afio 2007 se mantengan las transferencias de recursos

a los Cuerpos de Bomberos y Junta Nacional de Cuerpos de Bomberos.

Desafios 2008
Uno de los principales desafios para la SVS en el afio 2008 es buscar iniciativas
tendientes a profundizar el mercado de capitales chileno, atraer inversionistas

extranjeros y facilitar las condiciones de acceso al capital.

En esta légica, la SVS esta trabajando en conjunto con el Ministerio de Hacienda en:

e Modernizacion del Contrato de Seguro. Este proyecto ya esta en el Congreso
Nacional y lo que se estén trabajando son cambios a esa iniciativa.

¢ Cambios legales que hagan expedito el procesamiento de los Reglamentos de
fondos mutuos implementando un depdésito para ellos en la SVS.

e Tramitacion y aplicacion de proyectos de ley que estan en el Congreso.

¢ Ley de Compensacion y Liquidacion de Instrumentos Financieros

e Ley de Gobiernos Corporativos privados.

En otro plano, durante 2008 la SVS trabajara activamente en la implementacion de la
Reforma Previsional, tanto para fiscalizados en el area de seguros como en valores.
Asimismo, se desarrollaran las normativas derivadas de la segunda reforma al

mercado de capitales.

Saluda atentamente,

Guillermo Larrain Rios
Superintendente de Valores y Seguros.



AREA INSTITUCIONAL.

MISION DE LA SVS

Contribuir al desarrollo econémico del pais mediante el logro de mercados de valores
y seguros confiables y eficientes, a través de una supervision eficaz y una regulacion
moderna que permita tanto resguardar los derechos de los inversionistas y
asegurados, como facilitar el rol de los demas agentes de estos mercados. Nuestro
accionar estara basado en el principio de la buena fe y la probidad en la funcién
publica




HISTORIA DE LA SUPERINTENDENCIA

1865

Se dispone en el Codigo de Comercio una forma de supervisién de las Sociedades
Andnimas, que en su articulo 436 permite al Presidente de La Republica nombrar un
comisario que vigile las operaciones de los administradores y dé cuenta de la
inejecucion o infraccion de los estatutos.

1904

La ley N°1.712 reglamenté el funcionamiento de las Compafiias de Seguros, las que
estaban sujetas a la designacion de “inspectores de oficinas fiscales para que vigilen
las operaciones, libros y cuentas de las compafiias nacionales y agencias de
compafias extranjeras”.

1924

Mediante el D.L. N°93 se reglamentan las operaciones de Bolsa. Donde se establece
la existencia de un inspector en Santiago y otro en Valparaiso. EI mismo afio se
complementd el régimen legal de las sociedades andénimas, a través del D.L. N° 158,
en especial respecto de la responsabilidad de los organizadores que invitaban al
publico a suscribir acciones y a la de los peritos técnicos que las informaban; y por
ultimo, cred la Inspeccién de Sociedades Andnimas.

1927
La Ley N° 4.228 deroga la Ley N°1.712 y crea la Superintendencia de Compafiias de
Seguros.

1928
La Ley N°4.404 funda la Inspeccion General de Sociedades Anonimas y Operaciones
Bursétiles.

1931

Por medio del D.L. N° 251 se fusionaron los dos organismos, bajo el nhombre de
Superintendencia de Sociedades Andnimas, Compafiias de Seguros y Bolsas de
Comercio.

1980
Mediante el D.L. N° 2.538, se establece la creacion definitiva de la Superintendecia
de Valores y Seguros.



PRINCIPALES FUNCIONES DE LA SVS

Funcidn Supervisora.

Corresponde al control y vigilancia que realiza la Superintendencia de Valores y
Seguros del cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y administrativas por
parte de sus fiscalizados.

Funcién Normativa.

Corresponde a la capacidad que tiene la Superintendencia de Valores y Seguros de
efectuar una funcién reguladora, mediante la dictacion de normas o instrucciones
para el mercado y las entidades que lo integran. Es decir, establecer el marco
regulatorio para el mercado.

Funcién de Exigencia de Cumplimiento de La Ley.

Corresponde a la facultad de la Superintendencia de Valores y Seguros exigir el
cumplimiento de la ley y del marco regulatorio, basdndose en los antecedentes
emanados de la supervision y de investigaciones ad-hoc.

Funcion de Desarrollo y Promocion de los Mercados

Corresponde a la capacidad que posee la Superintendencia de Valores y Seguros de
promover diversas iniciativas para el desarrollo del mercado, por medio de la
elaboracion y colaboracion para la creacion de nuevos productos e instrumentos de
regulacion, asi como la posterior difusion de los mismos.

Estas funciones se reflejan a través de las facultades que sefala el articulo 4° de la
ley organica, sin perjuicio de otras existentes en el mismo estatuto y en otras leyes
reguladoras del mercado.
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ORGANIZACION DE LA SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS

La Superintendencia de Valores y Seguros es una institucion autbnoma, con
personalidad juridica y patrimonio propio, que se relaciona con el Gobierno a través
del Ministerio de Hacienda. La Ley Orgéanica de esta Superintendencia, D.L. N° 3.538
de 1980, establece que su jefe superior es el Superintendente de Valores y Seguros
guien tiene su representacion legal, judicial y extrajudicial, siendo nombrado por el
Presidente de la Republica.

La Superintendencia de Valores y Seguros esta estructurada sobre la base de una
Intendencia de Valores y una Intendencia de Seguros, una Fiscalia de Valores, una
Fiscalia de Seguros y una Division de Administracion y Recursos Humanos (ver
organigrama).

DOTACION DE PERSONAL

Profesiéon .N . % Dotacidon
Funcionarios
Contador Auditor e Ing. en Inform. y Control de Gestiéon 64 23%
Ingenieria Comercial 60 22%
Abogado 30 11%
Ingenieria en Informatica 12 4%
Contador General 12 4%
Ingenieria Civil 7 3%
Administrador Publico 4 1%
Programacion en Computacion 4 1%
Otras 60 22%
Sin Profesiéon 20 7%
Total 273 100%

Esta Superintendencia cuenta con una dotacién de personal de 273 funcionarios, de
los cuales el 51% corresponde a hombres y el 49% a mujeres. Su promedio de edad

es de 40 afios y el promedio de antigliedad es de 11 afios.

AREA DE VALORES

El area de valores esta integrada por la Intendencia de Valores y la Fiscalia de
Valores.

A su vez, la Intendencia de Valores esta integrada por: Division de Investigaciones;

Control Financiero; Control de Intermediarios; Control de Fondos Patrimoniales;
Regulacion de Valores; Division de Custodia y liquidacion; Unidad de Monitoreo.
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INTENDENCIA DE VALORES

La Intendencia de Valores estd a cargo de un Intendente, colaborador directo del
Superintendente, quien tiene a su cargo la direccién, coordinacién y orientaciéon de
todas las Divisiones. El ambito de accion de la Intendencia es el mercado de valores;
especialmente en lo relativo a sociedades anonimas, bolsas de valores; fondos
patrimoniales y sus respectivas sociedades administradoras; emisores e
intermediarios de valores de oferta publica, sociedades clasificadoras de riesgo y
auditores.

Las principales funciones de la Intendencia de Valores son, entre otras:

e Ejecutar las politicas fijadas para su area por el Superintendente y cooperar
en su determinacion;

e Velar por la oportuna y veraz informacioén y el respeto de la fe puablica con que
debe operarse en el mercado de valores, y

o Fiscalizar a las personas o entidades que operen en el mercado de valores
hasta su liquidacion o cesacion de actividades.

En cuanto a las Divisiones que forma la Intendencia de Valores, sus funciones son las
siguientes:

1) Divisién de Control Financiero:

La Divisién Control Financiero de Valores tiene a cargo la supervision y regulacion
de la informacion financiera que deben proporcionar los emisores de valores de
oferta publica y sociedades anonimas inscritas en el Registro de Valores a los
inversionistas y publico en general. Complementariamente, le corresponde
supervisar y regular el rol que desarrollan los auditores externos y las
clasificadoras de riesgo, en relacion a las opiniones que emiten respecto de la
razonabilidad de los estados financieros o de la capacidad de pago de los
instrumentos emitidos, respectivamente, por las entidades antes mencionadas.

Dentro de las funciones principales realizadas por la Divisién, se mencionan las
siguientes:

* Inscripcién, modificacién y cancelacion en el Registro: sociedades, emisiones de
valores, auditores externos, clasificadoras de riesgo.

* Fiscalizacion permanente de informacién financiera y derechos de
inversionistas: de orden preventivo, por denuncias o investigaciones.

* Desarrollo legal y normativo: respecto de materias de informacién de emisores y
de orden contable

» Desarrollo tecnolégico: como apoyo a la fiscalizacion y a la divulgacién de
informacién al mercado.

* Resolucién de consultas.
« Elaboracion de informacién para difusion.

* Elaboracion de informes para otros Servicios y unidades.
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2)

Le corresponde velar por el cumplimiento de las normas y politicas sobre
informacién vy fiscalizacién de las sociedades an6nimas y de otros emisores de
titulos de oferta publica.

Division de Control de Intermediarios:

La Divisibn Control Intermediarios de Valores tiene a cargo la supervision y
regulacion de las actividades realizadas por las bolsas de valores, bolsas de
productos, camaras de compensacion de instrumentos derivados, corredores de
bolsa de valores, corredores de bolsas de productos y agentes de valores,
contribuyendo de esta manera, a la existencia de mercados de valores y
productos agropecuarios equitativos, ordenados, competitivos y transparentes.

Dentro de las funciones principales realizadas por esta Divisién, se mencionan las
siguientes:

 Supervision en terreno de sus fiscalizados a través de auditorias orientadas a la
gestion de riesgo, tanto integrales como aquellas que abordan temas mas
especificos.

» Supervision permanente de la informacion relativa a sus fiscalizados, ya sea
ésta de caracter financiero, operacional o de otra indole, que sea necesaria para
el conocimiento de los riesgos que enfrentan estas entidades en el desarrollo de
sus actividades.

 Analisis de propuestas y proyectos por parte de entidades fiscalizadas, con la
finalidad de proporcionar la visiébn técnica sobre la implementacion de nuevas
actividades o negocios.

» Elaboracion de normas y dictacion de instrucciones dirigidas a las entidades
fiscalizadas.

* Vigilar el cumplimiento de la normativa vigente por parte de sus fiscalizados y
proponer medidas disciplinarias ante la deteccion formal de infracciones.

* Autorizacion de existencia de Bolsas de Valores y de Productos, y Camaras de
Compensacion.

» Aprobacion de reglamentos y manuales de las Bolsas de Valores y Bolsas de
Productos Agropecuarios.

* Inscripcion en los respectivos Registros, de corredores de bolsa de valores,
agentes de valores y corredores de bolsas de productos.

* Inscripcién de productos en el Registro de Productos Agropecuarios.

» Analisis de informacion para la cancelacion de inscripcion en los respectivos
registros de las entidades que fiscaliza.

» Aprobaciones de planes de APV y APVC propuestos por corredores de bolsa y
sus modificaciones.
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« Elaboracion de informes sobre materias relacionadas al mercado de valores y de
productos agropecuarios.

e Atender consultas, reclamos y denuncias de las entidades fiscalizadas o
inversionistas.

» Determinacién del precio de los instrumentos para efectos de posesion efectiva

3) Divisién Control Fondos Patrimoniales:

Esta Division es la encargada de la fiscalizacion de la industria de fondos de terceros
y de sus administradoras, tanto en relacion al cumplimiento del marco regulatorio que
los rige, asi como de las actividades que éstos desarrollan.

Especificamente, algunas de las funciones de la Division dicen relacion con la
autorizacion de existencia de las sociedades administradoras; aprobacion de los
reglamentos internos, contratos de los fondos; y la inscripcion de cuotas de los fondos
de inversion en el Registro de Valores de esta Superintendencia.

Obijetivos de fiscalizacion
a) Velar por la proteccion del inversionista (participes de fondos)

« Verificacibn de la oportunidad y calidad de la informacién financiera
proporcionada por la administradora a sus participes y al publico en general,
para una toma de decisiones informada

» Tratamiento equitativo, en términos del debido resguardo de sus derechos
(resolucion adecuada de los conflictos de interés)

b) Verificar el cumplimiento, por parte de las administradoras de fondos, de la
normativa vigente y de sus propias politicas

« Velar por el perfeccionamiento y desarrollo del mercado
Funciones especificas
a) Fiscalizacién de fondos y administradoras (analisis y auditoria)

* Estados Financieros (EEFF, énfasis en fondos)

* Valorizacion de inversiones

« Integridad de valores del activo

 Resolucién de conflictos de interés

» Cumplimiento de politicas de inversion

» Operaciones de aporte y rescate en Fondos Mutuos

* Procesos de colocacion de cuotas de Fondos de Inversion
« Informacién al inversionista y al publico en general

* Remesas de capital y utilidades de FICE

e Requisitos legales patrimoniales, de participes y de garantias de
administradoras

« Control del trabajo de los auditores externos

b) Aprobacién de reglamentos internos y contratos de fondos; y de sus
modificaciones
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¢) Registro de emisiones de cuotas de Fondos de Inversién

d) Autorizacion de existencia de sociedades administradoras

4)

Divisién de Investigaciones:

La Division de Investigacion esta a cargo de hacer cumplir la legislacion respecto
de aquellas conductas o actividades que pudieren haber infringido la regulacién al
Mercado de Valores.

Sus responsabilidades son las siguientes:

1) La planificacion, direccién, ejecucién y coordinacion de las politicas de
investigacion, determinacién y persecucién de aquellas conductas que signifiquen
una infraccion al ordenamiento juridico que regula al Mercado de Valores.

Para lo anterior, esta Division debe procurar detectar infracciones; investigar las
mismas o aquellas que la Superintendencia o miembros del mercado o del publico
informen, ejerciendo las facultades que al efecto las leyes han conferido al
organismo regulador; determinar las caracteristicas de las conductas y si las
mismas infringen la regulacion que gobierna el Mercado de Valores; determinar
las personas naturales y/o juridicas con participacion en las mismas, asi como los
tipos de participacion; y, conforme a dicho andlisis, proponer el cierre de la
investigacion o la formulacién de cargos.

En el caso que se apruebe o determine la formulacion de cargos, tras la
comunicacion de los mismos las personas naturales o juridicas que se presuman
responsables de las mismas, se deben realizar todas aquellas actuaciones,
pertinentes y conducentes, propuestas por las personas que son objeto de los
cargos o aquellas que durante tal procedimiento se estimen necesarias 0
convenientes, para la determinacion de la existencia o inexistencia de una
infraccion a la regulacion del Mercado de Valores.

Tras la finalizacion de dicho procedimiento, se deberan proponer las conclusiones
que del mismo se desprendan para la definicion del cierre del procedimiento o la
emision de la sancion o instruccion pertinente.

2) La defensa de las sanciones o instrucciones emitidas como consecuencia del
procedimiento de conocimiento y analisis de los antecedentes aportados por las
personas objeto de cargos y de aquellos obtenidos por la Superintendencia.

3) La proposicion de mejoramientos al ordenamiento regulatorio del Mercado de
Valores y, en su caso, la elaboraciéon o perfeccionamiento de las enmiendas
propuestas.

4) Para la realizacion de su funcién, ademas de las facultades que corresponden
a la Superintendencia de Valores y Seguros, puede solicitar la intervencién o la
realizacién de actuaciones especificas de otras Divisiones de la Institucion; y
efectuar las denuncias correspondientes respecto de aquellas conductas que
tenga conocimiento y que pudieren revestir las caracteristicas de delitos,
conforme a la determinacion del Comité Directivo.

5) Asimismo, la Division de Investigacion debe propender a un mayor
acercamiento con las autoridades y organismos a cargo de la prevencion vy
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represion de delitos econdmicos, y dentro de las facultades. También debe
colaborar con organismos publicos extranjeros, cuyos objetivos coincidan con los
de la Superintendencia en el combate de actividades ilicitas, conforme a las
facultades conferidas en la materia a la ultima.

FISCALIA DE VALORES
La Fiscalia de Valores tiene como objetivos:

e Estudiar, analizar y resolver todas las materias juridicas que competan al area
de valores;

e Participar en la elaboracién de normas, instrucciones y circulares a impartirse
a los entes fiscalizados; y

e Colaborar en la determinacion de las politicas de planificacion, fiscalizacion,
investigacion y demas propias del area de valores.

INTENDENCIA DE SEGUROS
Organizacion

El Area de Seguros esta integrada por la Intendencia de Seguros y la Fiscalia de
Seguros. La Intendencia de Seguros esta integrada a su vez por cuatro Divisiones:
Regulacion de Seguros; Supervision de Seguros; Control de Intermediarios; y
Atencién y Educacion al Asegurado.

Principales Funciones

La Intendencia de Seguros esta a cargo de un Intendente, colaborador directo del
Superintendente, quien tiene a su cargo la direccion, coordinacién y orientacion de
todas las divisiones de la Intendencia. EI &mbito de accion de la Intendencia es el
mercado de seguros; especialmente en lo relativo a entidades aseguradoras y
reaseguradoras, corredores de seguros, agentes de venta de las compafias de
seguro y liquidadores de seguro.

Las principales funciones de la Intendencia de Seguros son:

e Velar por una adecuada proteccion de los asegurados, a través de la
supervision de la solvencia de las aseguradoras y de la actuacion de estas
entidades, intermediarios, liguidadores y otros agentes que intervienen en el
comercio y operacion de los seguros.

o Establecer, en el ambito de sus facultades, las normas e instrucciones que
regulan el mercado de seguros y las entidades que lo integran.

e Supervisar el cumplimiento de las normas legales, reglamentarias y

administrativas por parte de las entidades fiscalizadas y adoptar las medidas
administrativas que correspondan frente a su incumplimiento.
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o Promover el desarrollo eficiente del mercado de seguros y el acceso a sus
beneficios por parte de la poblacion.

Respecto de las Divisiones de la Intendencia de Seguros, competen a éstas las
siguientes funciones:

1)

2)

3)

Divisién Regulacién de Seguros:
= La elaboracion de normativa para el Area de Seguros.
¢ Participacion en proyectos de ley en el ambito del mercado de seguros.

¢ Elaboracion de tablas de mortalidad y metodologia de calculo de las reservas
técnicas que deben constituir las compafiias aseguradoras.

e Autorizacion y control de poélizas y supervisiéon técnica de seguros.

¢ Estudios sobre diferentes materias técnicas y financieras de seguros.

¢ Apoyo técnico al Intendente, Fiscalia y Divisiones.

¢ Administracion de bases de datos y elaboracién de estadisticas.

¢ Preparacion de informacion para publicaciones.

Division de Supervisién de Seguros:

e Velar por el control y la supervisién de las entidades aseguradoras, realizando
un seguimiento permanente con el objeto de conocer la gestion y situacion

econdmica/financiera de dichas entidades.

e Velar por la veracidad, exactitud y confiabilidad de la informacién financiera-
contable de las compafiias aseguradoras.

¢ Velar por el cumplimiento de las normas legalesy reglamentarias en el ambito
financiero y técnico de seguros y reaseguro.

e Velar por el cumplimiento de la funcibn de los auditores externos y
clasificadores de riesgo con respecto a las compaiiias de seguros.

Division Control de Intermediarios:

e Autorizar la inscripcion en los Registros pertinentes de los intermediarios de
seguros (corredores y agentes de ventas de renta vitalicia), intermediarios de
reaseguros (corredores), liquidadores de siniestros y administradoras de mutuos
hipotecarios, ejerciendo su control y fiscalizacion.

e Control y fiscalizacién de las entidades reaseguradoras extranjeras.
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4) Division Atencion y Educacion alos Asegurados:

¢ Atencion y orientacion personalizada y directa de consultas de seguros.

e Tramitacién de denuncias y reclamos efectuados por asegurados u otros

legitimos interesados.

¢ Monitoreo e investigacion de practicas o conductas de mercado de seguros.

FISCALIA DE SEGUROS

Entre las funciones de esta Fiscalia, se encuentran las siguientes:

e Apoyo y asesoria juridica a las diferentes divisiones del Area de Seguros, en

temas como estatutos legales de los fiscalizados, naturaleza juridica de
diferentes contratos e instrumentos de inversion, fusiones, pdélizas de seguro,
ahorro previsional voluntario y antecedentes legales en general.

Asumir la defensa judicial de la Superintendencia respecto de los actos del Area
de Seguros, incluyendo la representacion y defensa en juicios de reclamacién
de sanciones, como en recursos de diversa naturaleza interpuestos
principalmente ante la |. Corte de Apelaciones de Santiago, contra normas y
actos del Servicio.

Elaboracion y asesoria en proyectos de ley.
Control de legalidad de los actos del Area de Seguros.
Revision de proyectos de sanciones, verificando especialmente que las

conductas observadas constituyan efectivamente infracciones y que se cuente
con elementos suficientes para acreditarlas en caso de acciones judiciales

e Absolver consultas generales del publico en temas legales relativos a

compafias de seguros, normas aplicables, mercado asegurador y de
intermediarios de seguros.

Elaboracion y estudio de normas administrativas para el Area de Seguros.

e Apoyo a unidades de Area Central, principalmente en cuanto a licitaciones y

propuestas publicas, privadas y contrataciones directas, revisién de contratos y
de antecedentes de las contrapartes y de materias organicas internas propias
del Servicio.

e Apoyo a la Unidad de Control de Bomberos, especialmente procedencia de

beneficios, revision de antecedentes y evaluacion de casos dudosos.

¢ Revision de pdlizas de ahorro previsional voluntario.
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DIVISION ADMINISTRACION Y RECURSOS HUMANOS

La Division de Administracion y Recursos Humanos fue creada con el propésito de
prestar apoyo a la labor de la SVS en materias referentes a los servicios generales,
de recursos humanos y a las areas operativas y tecnolégicas. Asimismo, es la
encomendada para proponer, planificar y ejecutar el presupuesto anual del Servicio.

Para dar cumplimiento a estos propdsitos se han llevado a cabo diversos procesos de
analisis interno, tanto estratégicos como operativos, lo que ha implicado la creacién y
reorganizacion de unidades.

Esta conformada por las siguientes unidades organizativas: Divisidn de Informética;
Division de Secretaria General; Unidad de Gestion y Riesgo Tecnoldgico;
Departamento de Presupuesto; Departamento de Recursos Humanos y Unidad de
Servicios Generales.

Hitos destacados del Ejercicio:

El pasado afio, la Superintendencia de Valores y Seguros junto a otros servicios
dependientes del Ministerio de Hacienda se incorpordé a las Metas de Eficiencia
Institucional para el Pago del Componente variable de la Asignaciéon de Desempefio
del Articulo 9° Ley N° 20.212.

La Superintendencia de Valores y Seguros cumplié durante 2007 el 100% de las
Metas de Eficiencia Institucional (MEI), que forman parte de las medidas adoptadas
por el Gobierno Central para mejorar la gestion de los servicios publicos.

Ademas de ello, la Superintendencia mantiene el Balance de Gestion Integral (BGI) y
sigue los Informes de Programacién Gubernamental.

Durante el afio se analizaron las opiniones de algunos consultores para actualizar las
Definiciones Estratégicas de la Institucion. Dicha actualizacion se enmarca en las
Metas de Eficiencia Institucional anteriormente mencionadas.

Las éareas que integran esta division estan estructuradas tienen las siguientes
funciones:

1) Departamento de Presupuesto

» Velar por la correcta aplicacién de los recursos otorgados a través de la Ley
de Presupuestos del Sector Publico y otras leyes que para el efecto le han
sido asignadas a la Superintendencia, D. L. 1.757, de 1977, articulo 6° de la
Ley N°© 17.308, de 1970 y articulos 4° letra p, 14°, 15°y 16 del D. L. N°
3.538, de 1980.

» Elaborar instrucciones, nhormas y procedimientos sobre el manejo, ejecucion
y control del presupuesto del Servicio;

» Elaborar el anteproyecto de presupuesto del Servicio y controlar la ejecucion
de cada periodo fiscal, ademas de llevar la contabilidad institucional;

» Elaborar los informes financieros, tanto para la gestion interna del Servicio

como aquellos exigidos por la Contraloria General de la Republica,
Direccion de Presupuesto y otros organismos;
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3)

» Recaudar los ingresos y pagar proveedores;

= Rendir las cuentas presupuestarias y extrapresupuestarias.

2) Division de Informatica

» Analizar, disefar, programar, construir y mantener los sistemas informéticos
establecidos para el desarrollo y asignados por el Comité Informético del
Servicio;

= Canalizar el intercambio de antecedentes a través de medios electrénicos
con organismos publicos o privados, sean estos nacionales o
internacionales;

» Desarrollar los sistemas de informacién administrativos que sean necesarios
para el 6ptimo funcionamiento de la superintendencia;

» Administrar el uso, mantencion y operacion de los equipos y programas
computacionales;

» Proponer, disefiar y establecer politicas y planes informaticos, respecto de la
incorporacién de nuevos sistemas e inversiones tecnoldgicas, de acuerdo a
los estandares corporativos definidos por el Servicio;

= Velar por el adecuado funcionamiento de los sistemas computaciones en
operacion.

Hitos destacados del Ejercicio:

1. Desarrollo e implantacion de un sistema de generacion de oficios electronicos,
el cual permitird agilizar y controlar la comunicacion con los fiscalizados,
ayudando ademas a eliminar el gran volumen de papeles que se generan por este
concepto.

2. Desarrollo de un sistema de seguimiento de flujos de trabajo, el cual permitira
conocer, entre otras cosas, el estado en el que se encuentra un tramite, el tiempo
que se demor6 en resolver un determinado proceso, distribucion de carga de
trabajo, etc. Este sistema contribuira a mejorar la calidad de atenciéon que presta
la SVS, tanto a sus fiscalizados, como al publico en general.

3. Publicacién de la nueva version del sitio web institucional, el cual fue
redisefiado considerando las falencias detectadas y las recomendaciones de uso
de buenas practicas que ha entregado el Estado en estas materias. Incluye
ademas una seccion para discapacitados.

Departamento de Recursos Humanos

» Elaborar, coordinar y ejecutar politicas sobre reclutamiento, seleccion,
contratacion, induccién, desarrollo y capacitacion.
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= Proponer, desarrollar, coordinar y ejecutar los procedimientos que hagan
efectivas estas politicas, administrando los procesos relacionados con la
vida funcionaria.

» Coordinar la ejecucion y evaluar el desarrollo del Sistema de Calificacion del
personal.

» Diagnosticar las necesidades del servicio en el area de capacitacion,
elaborando y administrando los planes que en esa materia se establezcan.
= Administrar el sistema de remuneraciones del personal.

» Realizar todas las funciones administrativas que emanen de las leyes que
rigen a la SVS.

A este departamento pertenecen ademas las Unidades Servicio de Bienestar y
Biblioteca.

Hitos destacados del Ejercicio:

De acuerdo al desarrollo sostenido que ha tenido el mercado de valores y seguros
en el dltimo tiempo, el ambito de los recursos humanos ha sido necesario
potenciarlo, de forma de ir avanzando y apoyando la labor de la superintendencia
en el logro de los objetivos establecidos.

En virtud de lo anterior, damos a conocer informacién de caracter institucional
respecto de la estructura y perfil del los recursos humanos que se desempefian
en la Superintendencia y un resumen de la gestion del afio 2007.

1. En el &mbito de los proyectos se ha ido incorporando el modelo de gestion
por competencias, considerandolo como una herramienta de gestion orientada
al aprendizaje individual y colectivo, y como una linea estratégica para el
desarrollo organizacional, es por ello que la implementacion del modelo es
trascendental desde la perspectiva de desarrollo que juega actualmente la SVS
y en la cual recursos humanos no puede quedar exento.

La implementacién del modelo implica comprender las necesidades de la
institucion y elaborar estrategias y tacticas enfocadas a la agregacion de valor,
conforma el marco de referencia de las acciones, que a nivel recursos humanos
se esta emprendiendo.

En esta l6gica el modelo de gestion de competencias se convierte en una
herramienta que facilitard y permitird lograr los objetivos institucionales, asi
como también, aumentar el desarrollo integral de los funcionarios.

De acuerdo a lo anterior, se adjudico el proyecto de gestién del desempefio
basado en competencias, el cual permitira planificar, apoyar y medir el
desempefio, asi como detectar areas de mejora y formular planes de accion
para mejorar el desempefio individual, grupal y organizacional.

2. En el &mbito de capacitacion, se destaca la ejecucion presupuestaria de un

99,86% del presupuesto de capacitacion del afio 2007, donde el hito principal es
el programa de inglés que abarca a todos los funcionarios.
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4)

5)

3. Disefio e implementacién del Plan Trienal del Cédigo de Buenas Practicas
Laborales, que busca favorecer el desarrollo de politicas de Recursos
Humanos.

4. Disefo y elaboracion de procedimientos y reglamentos para el accionar de
los Recursos Humanos en la institucion.

5. Durante el periodo Octubre — diciembre, se llevo a cabo el Programa de
Retroalimentacion, el cual tuvo como objetivo principal fomentar el habito de la
retroalimentacion en la cultura institucional y preparar el camino para la
implementacién del sistema de evaluacion por desempefo. Para este programa
se desarrollo una herramienta computacional que permiti6 automatizar el
procedimiento y dar seguimiento, con el fin de garantizar que todos los
funcionarios fuesen retroalimentados. Finalizado el programa, las estadisticas
del proceso son las siguientes:

Funcionarios retroalimentados: 69,49%
Funcionarios en proceso (no se completo 100% la retroalimentacion): 4,78%
Funcionarios no retroalimentados: 25,74%

Departamento de Servicios Generales

Su objeto es mejorar y hacer més eficiente las labores de apoyo logistico y
administrativo a la gestion institucional.

Es la encargada de administrar los procesos de abastecimiento de bienes y
contratacion de los servicios requeridos para sustentar el funcionamiento del
Servicio. Para ello debe gestionar los procesos de Licitacién del Servicio, dando
apoyo en el &mbito administrativo mediante la elaboracién e implementacion de
normas y procedimientos, asesorando en forma permanente al Jefe de Division
de Administracion y Recursos Humanos.

Dentro de la Unidad de Servicios Generales fueron creadas las siguientes
Unidades, con el propésito de asesorar en las materias que son de su
competencia:

I. Adquisiciones

II. Mantencion y Seguridad
Il. Centro de Documentacién e Informaciones

Secretaria General

La Secretaria General es la encargada de realizar una serie de funciones que
corresponden a esta Superintendencia y que se encuentran definidas en su Ley
Orgénica D.L N° 3.538 de 1980. Entre sus tareas se encuentra:

» Llevar los registros publicos que las leyes encomiendan al Servicio y otorgar
los certificados pertinentes de dichos registros;

= Cobro de derechos por algunas actuaciones especificas, Ley N°19.705, Ley
de Opas, art. 12;

= Emisiéon de certificados de vigencia en los registros;
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Firma como ministro de Fe las Declaraciones de Intereses de los Funcionarios
de la SVS;

Mantencion de la Base de Normativas de la SVS y su distribucion electrénica;
Mantencién de la base de datos de los distintos Registros que lleva;
Habilitacién de los Agentes de Ventas de Rentas Vitalicias;

Recepciéon de toda correspondencia con caracter de Reservado de parte de
las entidades que fiscaliza la SVS;

Recepcién y envio de Oficios Reservados, de entidades fiscalizadas;
Depositaria de informacién reservada de la Division de Investigacion;
Consulta a DICOM en apoyo a la Division de Intermediarios de Seguros;
Hacer y despachar todos los certificados y oficios sobre valor de acciones;

Envio de informacion diaria y mensual relativa a los registros para actualizar el
sitio Web y las publicaciones electronicas;

Designacion de abogados calificadores a peticidn de las sociedades;

Legalizacion de antecedentes, documentos de los funcionarios de este
Servicio, copias de Licencias médicas, copias de facturas para ser
presentadas al Servicio de Bienestar de la SVS, documentaciéon que debe ser
presentada a los Tribunales tanto por funcionarios de la Superintendencia y
del publico si la documentacion es de la SVS.;

Control del pago de las multas y las consignaciones que la SVS, le ha
aplicado a las personas o entidades que fiscaliza.

Recepcionar, en horario después de las 18:15 horas, documentacién oficial
gue se encuentre con vencimiento plazo, hasta las 24 horas, en la casa del
Secretario General.

Preparar informe de Directores para enviar al sitio Web y a las publicaciones
Electronicas.

UNIDAD DE AUDITORIA INTERNA

La Misién de la Unidad de Auditoria Interna es otorgar apoyo a la maxima autoridad
del Servicio, mediante una estrategia preventiva, proponiendo como producto de su
accion, politicas, planes, programas y medidas de control para el fortalecimiento de la
gestion y para el salvaguardo de los recursos que les han sido asignados.
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Sus funciones son:;

Procurar que los sistemas y procedimientos de control interno, sean adecuados al
optimo funcionamiento de la Superintendencia y proponer las medidas que sean
necesarias para su perfeccionamiento;

Evaluar el control en el cumplimiento de las instrucciones que impartan el
Superintendente, Intendentes y Fiscales para la ejecucion de las funciones que
competen al servicio;

Evaluar el control en el cumplimiento por parte de los funcionarios de las normas
relativas a las obligaciones administrativas y a las disposiciones sobre régimen
interno que fije el Superintendente;

e Evaluar en forma permanente el sistema de control interno institucional y

efectuar las recomendaciones para su mejoramiento;

Evaluar el grado de economia, eficiencia, eficacia y equidad con que se utilizan
los recursos humanos, financieros y materiales del Servicio;

Promover la adopciéon de mecanismos de autocontrol en las unidades operativas
de la organizacién;

Verificar la existencia de adecuados sistemas de informacion, su confiabilidad y
oportunidad;

Elaborar y proponer al Superintendente, para su aprobacion, el plan de Auditoria
Anual de la Institucion;

Promover la coherencia de las politicas y actividades de la Unidad de Auditoria
Interna de este Servicio, respecto de aquéllas emanadas de la autoridad
presidencial, de las orientaciones dadas por el Consejo de Auditoria Interna
General de Gobierno, como asimismo respecto de la accion de otros organismos
del Estado;

Efectuar el seguimiento a las medidas preventivas y correctivas, emanadas de los
informes de auditoria, aprobadas por la autoridad,;

La Unidad de Auditoria Interna debe participar en el Comité de Auditoria
Ministerial a través del Jefe de dicha Unidad.

DIVISION DE ESTUDIOS Y RELACIONES INTERNACIONALES

Unidad creada para fortalecer la rigueza analitica de la SVS. Su funcién es generar
estudios empiricos y material de discusion de naturaleza académica para una
discusion mas profunda sobre la situacion de los mercados regulados. Esta discusion
debera permitir detectar cambios necesarios, proponer reformas y, sobre todo,
instalar discusiones técnicas con temas de corto, mediano y largo plazo.

Sus objetivos son:

a) Generar estudios empiricos y material de discusion de naturaleza académica para
el analisis de la situacion de mercados regulados.

b) Otras actividades institucionales que le solicite el Superintendente
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Area Valores

De izquierda a derecha

Armando Massarente, Fiscal

Vivianne Rodriguez, Jefe Div. Control Fondos Patrimoniales
Hernan Lopez, Intendente

Lucia Canales, Jefe Div. Control Financiero

Ciristian Villalobos, Jefe Div. Control Intermediarios

Carlos Pavéz, Jefe Div. de Investigacion
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INTENDENCIA DE VALORES

Hitos principales

*» Bolsas de valores y autorregulacion:

En esta materia destaca el esfuerzo conjunto que la Superintendencia de Valores
y Seguros desarrollé con las bolsas de valores para fortalecer instancias de
autorregulacion en los principales centros bursatiles, las cuales decidieron
adoptar comités de autorregulacién, con funciones centradas en la revision del
comportamiento de los intermediarios en el mercado y el cumplimiento de la
regulacién que les atafie. Cabe resaltar que éstos contaran con una conformacion
comun e independiente, lo que debiera facilitar su rol.

» Emisores y difusién de informacion:

Esta Superintendencia puso en el tapete la necesidad de abordar activamente la
problematica del acceso asimétrico a informacion relevante de los emisores, la
gue puede dar pie a un mal uso de ella en el mercado, minando asi una de las
cualidades principales que se demanda a este tipo de mercados: la disposicién
oportuna, veraz, completa y equitativa de informacién sobre los emisores y sus
valores. Por ello, a través de conferencias, trabajos académicos y propuestas
normativas, la SVS espera corregir ciertas actuaciones que se han detectado en
el mercado, logrando a su vez colocar en la opinién publica la responsabilidad
gue en esta materia le corresponde al propio sector privado (emisores, bolsas,
prensa, etc.).

En este sentido se realiz6 una modernizacion de la normativa vigente:

» Norma de Caréacter General 210. Faculta a directorios poder delegar en el
gerente general la facultad de calificar y enviar los Hechos Esenciales (hace
mas expedito el proceso). Incorpora la figura de “Informacién de Interés” que
deberan proporcionar las sociedades.

» Norma de Caracter General N° 211. Sociedades deberan adoptar e informar
sus politicas de informacion a través de un “Manual de Manejo de Informacion
de Interés para el Mercado” que cada entidad debera publicar en su pagina
Web.

= Circular N° 1.863. Dispone que los hechos esenciales, con caracter de
publicos o reservados, debe ser enviados electronicamente a la SVS.

= Desarrollo de laindustria de Fondos Patrimoniales:

El mayor desarrollo que ha venido alcanzando el mercado de valores ha ido de la
mano con el explosivo crecimiento de la oferta de servicios de administracion de
carteras, en especial a través de fondos mutuos. Este sector ha mostrado una
fuerte actividad a través de la oferta de nuevos productos, con una mayor
sofisticacion financiera, lo que demanda en especial una mayor preocupacion
sobre la informacién necesaria para que los inversionistas tomen sus decisiones
de inversion.
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En este sentido, se han trabajado con la industria iniciativas que promuevan un
mayor conocimiento de la industria, asi como la difusién de informacién relevante
para el inversionista, en especial aquella relacionada a los costes de la inversion
como a los rendimientos obtenidos, segun el tipo de fondo. Sobre estos
aspectos, esta pendiente el desarrollo de herramientas para evaluar los riesgos
de estas inversiones y, junto a ello, remarcar la responsabilidad que le cabe a los
administradores en el correcto perfilamiento de sus clientes y la consecuente
oferta de productos adecuados a dicho perfil.

Las actividades de supervisén que realiza la Intendencia de Valores se resume en los
siguientes cuadros, segun las divisiones que las realizan:

Divisién Control Financiero

Esta unidad supervisa principalmente el cumplimiento legal, reglamentario vy
normativo de los emisores de valores de oferta publica, inscritos en el registro de
valores, teniendo énfasis esta revision en materias relacionadas a la difusion
periddica y continua de informacién financiera por parte de dichos emisores, asi como
del respeto por los derechos de accionistas y tenedores, en el primer caso, en
especial en lo referido a distintos eventos de capital (dividendos, derechos
preferentes de suscripcion de acciones, fusiones, y oferta publicas de acciones, entre
otros). A su vez, esta division supervisa la actuacion de sociedades securitizadoras,
y de auditores externos y clasificadores de riesgo.

Durante el afo, la Division Control Financiero realizd, entre otras materias, las
siguientes:

« Avances en proceso de Convergencia hacia las Normas Internacionales de
Informacion Financiera - IFRS.

En el marco del proceso de convergencia hacia las IFRS (por su sigla en inglés),
respecto del cual la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) ha venido
realizando diversos esfuerzos desde el afio 2004, con el fin de impulsarlo y lograr
su implementaciéon a partir del aflo 2009 en sociedades emisoras de valores de
oferta publica, cabe destacar las siguientes acciones desarrolladas durante el
ejercicio 2007:

En el mes de febrero, se emiti6 el Oficio Circular N° 384, informando la
disposicién de un banner especial en la pagina web de la SVS sobre la adopcion
de IFRS, para mantener informadas a las sociedades andnimas inscritas y al
publico en general sobre todos los antecedentes relevantes para el desarrollo de
dicho proceso. Asimismo, con el propésito de disponer de un diagndstico sobre
el avance de las sociedades en el proceso de aplicacion de IFRS, en la misma
oportunidad, se instruyé a aquellas sociedades con mayor presencia bursatil o
gue estan obligadas a constituir comité de directores a contestar un cuestionario.
Los resultados obtenidos del analisis conjunto de las respuestas recibidas se
dejaron disponibles en el sitio web de SVS.

Durante el curso del afio 2007 la SVS impulsé una serie de actividades de

coordinacion con distintos actores del mercado, tanto gubernamentales como del
sector privado, con el propésito de facilitar y promover el desarrollo del proceso
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de aplicacién de IFRS. Es asi como se gestd un grupo de trabajo con la
Superintendencias de Bancos e Instituciones Financieras, la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, el Servicio de Impuestos Internos y el
Banco Central de Chile, a efectos de evaluar y discutir materias de caracter
transversal asi como las necesarias coordinaciones de trabajo conjunto que
fuesen necesarias. De igual forma, durante el segundo semestre del afio se
organiz6 un equipo de trabajo con la SOFOFA, incorporando a diversos
representantes empresariales y de la Superintendencia, el que ha venido
operando durante todo el segundo semestre en forma periddica y cuyo objetivo
principal es propender a abordar todas las inquietudes, dificultades y definiciones
que fuesen necesarias para el adecuado avance del proceso de convergencia.
Adicionalmente, se ha mantenido contacto periédico con el Colegio de
Contadores de Chile y con las firmas auditores, a objeto de abordar temas de
comun interés en la implementacién y de disponer de la opinién técnica sobre
aspectos especificos.

Por otra parte, se ha propiciado la participacion de la SVS en diversos eventos y
seminarios que posibiliten la difusion del proceso y contribuyan a un mejor
entendimiento por los diversos actores del mercado.

En el mes de diciembre, mediante el Oficio Circular N° 427, se impartié una serie
de medidas complementarias que permitieran una mayor claridad y alcance para
el avance de las sociedades en la implementacion del proceso de convergencia,
entre éstas se destacan el detalle del calendario de adopcion de IFRS para los
distintos tipos de sociedades, el cuerpo de normas que se debera aplicar, el
tratamiento de la informacién financiera comparativa durante el afio 2009,
definiciones relacionadas con la moneda funcional y la moneda de presentacion y
exigencia Unicamente de estados financieros consolidados. También se hizo
presente el plan de instrucciones adicionales que prevé emitir la Superintendencia
durante el primer trimestre del 2008.

Finalmente, a fines del mes de diciembre, se puso en consulta en el sitio web de

la SVS, el proyecto de normativa para la presentacion de los estados financieros
bajo IFRS, a fin de recibir comentarios en forma previa a su emision.

J

«» Securitizacion

e Participaciéon en equipos de trabajo del IIMV. Durante el afio pasado la
SVS participé activamente en el analisis de la titulizacién de créditos a Pymes
que desarrollaron diversos paises de Iberoameérica, a través del Instituto
Iberoamericano de Mercados de Valores (IIMV). El estudio realizado por el
equipo de trabajo chileno abordé la importancia y caracteristicas de las Pymes
en el sector empresarial, las iniciativas publicas de ayuda a su financiamiento,
el acceso al mercado de valores por parte de este sector y la experiencia
chilena en materia de securitizacion. A través de las iniciativas presentadas
durante el desarrollo de esta actividad, se analizé el desarrollo de esquemas
de securitizacion de créditos Pymes que incorporaran el aval estatal con el
propésito de mejorar la clasificacién de los titulos a ofrecer en el mercado y al
mismo tiempo tuvieran la potencialidad de abaratar el costo y aumentar el
plazo de estos créditos.
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Desarrollo y perfeccionamiento de normativa sobre la inscripcién de
titulos de deuda de securitizacion. En el transcurso del afio 2007 se elaboro
un proyecto de modificacion de las normas relativas a la inscripcién de titulos
de securitizacién, que sustituira las normas de caracter general N° 58 y 94,
siendo sus principales propdsitos unificar y complementar la regulacion
referente a la inscripcién de emisiones ordinarias y programas de emision, asi
como de mejorar la calidad de la informacién contenida en los prospectos, en
términos de las carteras securitizadas y la estructura de emision y, por otra
parte, incorporar la alternativa de que las emisiones sean dirigidas
exclusivamente al mercado de inversionistas calificados. El citado proyecto
inici6 su consulta publica en el mes de diciembre, debiendo ser emitida
préximamente la norma definitiva.

Supervisiéon y desarrollo de normativa respecto de informacién
trascendida al mercado relativa a emisores de valores de oferta publica

En consideracién a que cada vez con mas recurrencia se divulgan, a través de
medios de prensa o sitios web, antecedentes relativos a posibles operaciones,
planes o proyecciones financieras de emisores de valores de oferta puablica,
que no han sido comunicados oficialmente al mercado de valores, la SVS ha
desplegado especiales esfuerzos de fiscalizacion por solicitar y observar este
tipo de situaciones a dichas sociedades, con el objetivo de aclarar su
veracidad y alcance, procediendo a poner los antecedentes requeridos a
disposicién del puablico a través de su pagina web.

Complementariamente, con el propdsito de sistematizar y clarificar este tipo de
situaciones, se incorporg el tratamiento relativo a la divulgacion de estos
antecedentes al proyecto de modificacion de la Norma de Caracter General N°
30, que aborda una serie de cambios a los requerimientos de informacién
continua de emisores de valores. Asimismo, en el proyecto de norma sobre
publicidad de las politicas relativas al manejo y divulgacién de informacién de
interés para el mercado, en que trabajé la SVS durante el segundo semestre
de 2007, se incluye la divulgaciéon de la politica a adoptar por las sociedades
frente a los medios de comunicacién y a las noticias que aparecen en éstos
sobre ellas. Se espera que ambas normativas sean emitidas en los primeros
meses del 2008.

Supervisién de Organizaciones Deportivas Profesionales

Habiendo sido dictados durante el afio 2006 el Reglamento sobre
organizaciones deportivas profesionales (ODP) y las normas sobre las
obligaciones de informacion continua que estas entidades deben proporcionar
a la Superintendencia, durante el afio 2007 se otorgd especial énfasis a la
supervision de los estados financieros, presupuestos y requerimientos
regulatorios que les son aplicables a las 42 ODP que participan en las
competencias deportivas de futbol o de basquetbol. Adicionalmente, toda la
informacién que deben remitir este tipo de entidades se dejé disponible en el
sitio web de la SVS.
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Supervisioén

2004 2005 2006 2007
Informqaon financiera (estados financieros, 333 359 380 443
memorias)
Informes de auditoria y de revisién interina 1007 964 999 1.054
Visitas a terreno 4 3 10 4
Revision de hechos esenciales e informacién de o o o .
Diaria | Diaria | Diaria | Diaria
prensa (1)
Cambios de propiedad (tomas de control, OPAS) 12 12 9 13
Clasificacion de riesgo 41 50 43 39
Investigaciones 11 6 4 5
Acuerdos de juntas de accionistas 203 200 195 201

(1) Esta actividad es efectuada respecto de las sociedades inscritas en el Registro de
Valores. A diciembre de 2007 habia 596 sociedades en dicho Registro.

Registro de Valores

2004 2005 2006 2007
Emisores 52 56 39 31
Acciones de pago 21 39 26 32
Bonos 38 a7 39 34
Efectos de comercio 3 3 2 5
Cuotas de fondos mutuos extranjeros 5 2 7 20
Auditores externos 33 18 15 18

Division Control de Intermediarios

Corresponde a la Divisién Control Intermediarios de Valores, la superior fiscalizacion
de las empresas de depdésito y custodia de valores, los intermediarios de valores, los
corredores de productos, las bolsas de valores y de productos agropecuarios,
verificando entre otras materias la correcta formacion de precios, asi como su
funcionamiento en un marco de transparencia, orden, competencia y equidad entre
participantes.

A su vez, en lo que respecta a los intermediarios de valores y corredores de
productos, supervisa entre otros temas, la solvencia de los mismos, el resguardo de
los derechos de los inversionistas que actian por intermedio de estas entidades y de
los titulos custodiados por éstos y la correcta asignacion de érdenes de compraventa,
tanto a través de la fiscalizacion de estas entidades como estableciendo normas que
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regulen el actuar de los mismos y aprobando la reglamentacién burséatil aplicable a
los corredores.

A continuacioén se presentan las principales actividades de esta divisién durante 2007:

R/
0‘0

Supervisién Basada en Riesgos — SBR

Durante el afio 2007 se realizaron las siguientes actividades dentro del marco de
desarrollo e implementacién del modelo de Supervision Basada en Riesgos definido
para el mercado de intermediarios de valores:

e Generacion de White Paper: “Nuevo Modelo de Supervision Basada en

Riesgos para Intermediarios de Valores en Chile”. Con el objeto de dar a
conocer publicamente los nuevos lineamientos de fiscalizacién y supervision a
la industria, se desarrollé6 un White Paper en cuyo contenido se dan a conocer
los alcances del nuevo enfoque de supervision, exponiendo las bases
conceptuales, los objetivos y beneficios esperados, su estructura y los
mecanismos especificos que se estan considerando para su aplicacion, entre
otras materias. Se espera su difusion en el 2008.

Proyecto de Norma. Con el objeto de establecer estandares minimos de
gestion de riesgos en los intermediarios de valores, se elaboré propuesta de
Norma que instruira a estas entidades para que cuenten con las instancias,
estructura, procedimientos y recursos adecuados que les permitan administrar
adecuadamente los riesgos en las actividades que realizan. Se espera su
emision en el 2008.

Desarrollo de Modelo de Seleccién de Intermediarios de Valores para la
realizaciéon de auditorias en terreno sobre la base de riesgo. Creacion de un
modelo que permite determinar un ranking de los intermediarios sobre la base
de riesgo, a través de la consideracion de variables cuantitativas y cualitativas.
A partir de la nédmina se designan, en funcion de los recursos disponibles, los
fiscalizados a ser considerados en la Planificacion Anual de Auditorias en
Terreno.

Cuestionario de Autoevaluacion de Riesgos (CAR). En este ambito se
discutid el formato y metodologia del CAR, cuyo principal objetivo es la
obtencion de informacion que permita evaluar, en forma preliminar, las bases de
la gestion de riesgos y ambiente de control que poseen las entidades
fiscalizadas, considerando esta informacion como una variable relevante dentro
de la matriz de prioridades de fiscalizacion.

Fue aplicado el CAR en auditoria a 8 fiscalizados, con el objeto principal de
obtener una vision en cuanto al funcionamiento del documento como tal y
efectuar las mejoras necesarias en la version que se aplicarda durante el afio
2008.

Aplicacion de metodologia SBR en auditorias de riesgo efectuadas a
fiscalizados. Se realizaron seis auditorias aplicando la metodologia de SBR. En
funcién de las deficiencias de control a la gestidon de riesgos advertidas en los
fiscalizados auditados bajo esta metodologia, se representaron las
observaciones a través de oficio, requiriéndole, por un parte, un plan de accién
para abordar las debilidades de control y, por otra, que fueran dadas a conocer
formalmente al directorio o alta administracion, dependiendo del tipo de
sociedad. Adicionalmente, como parte de este proceso se contemplé el
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monitoreo del cumplimiento del plan de accion definido por los propios
fiscalizados. Los incumplimientos normativos detectados en estas auditorias
también han sido representados al fiscalizado para la adopcion de medidas
correctivas.

Convergencia a Normas Internacionales de Contabilidad Financiera - IFRS

Durante el 2007 se realizaron las siguientes actividades relativas al proceso de
convergencia a IFRS definido para el mercado de intermediarios de valores y
corredores de bolsa de productos, cuya fecha de primera adopcién corresponde a
2010:

®
0’0

Formacion de grupo de trabajo con el fin de coordinar las diversas actividades
asociadas con la futura implementacion de las IFRS en estos mercados.

Generacion de un plan de implementacion.

Curso entrenamiento a funcionarios. A través de licitacibn publica, se
contrataron los servicios profesionales de una firma auditora, quienes
desarrollaron un Programa de Entrenamiento IFRS, denominado “Capacitacién
en Normas Contables Internacionales (IFRS) aplicable a Intermediarios de
Valores, Fondos Patrimoniales y Corredores de Bolsa de Productos”.

Contratacion de Asesoria para la implementacion de IFRS a realizar en el afio
2008.

Andlisis de impacto de IFRS en Intermediarios de Valores. Se formd una
instancia de permanente analisis y discusion acerca del impacto en los reportes
financieros de la industria de los intermediarios de valores producto de la
implementacion de IFRS. Lo anterior contempla los efectos en la exposicién en
los estados financieros, criterios de contabilizacién, valorizacién, etc.

Autorregulacion de las Bolsas de Valores

Durante el afio 2007 se realizaron reuniones con los gerentes generales y
presidente del directorio de las tres bolsas de valores del pais, en las que la
SVS planted la necesidad la necesidad de introducir mejoras en el esquema de
autorregulacion de las bolsas, con el propésito de alcanzar estandares
internacionales en esta materia.

Aprobacion de instancias de resolucion de conflictos entre corredores de bolsa y
entre estos y sus clientes, y de investigacion de transgresiones a las normas
vigentes, con mayor grado de independencia (Comité de Regulacion, Comité de
Autorregulacion, Defensor del Inversionista). Se aprobaron las modificaciones a
los estatutos y reglamentos de las bolsas de valores del pais, mediante las que
se crea y regula un estamento destinado a la investigacion de eventuales
transgresiones a las normas vigentes por parte de los corredores de bolsa, y su
posterior sancion, que cuenta con un mayor grado de independencia y
autonomia de la administracién de la bolsa (Comité de Regulacién en la BC y
Comité de Autorregulacion en la BEC). Este estamento, en el caso de la Bolsa
de Comercio de Santiago, ademas esta a cargo de la resolucion de conflictos
que puedan surgir entre los corredores de ésta y entre estos y sus clientes. En
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el caso de la Bolsa Electrénica de Chile, esta ultima funcion la realiza una
instancia especial, denominada “Defensor del Inversionista”.

e Aprobacion de modificaciones propuestas por la Bolsa de Comercio de
Santiago, Bolsa de Valores, al sistema de negociacién denominado “Subasta de
un Libro de Ordenes”. Con el objeto de reducir los riesgos sistémicos que
pueden surgir en los procesos de apertura bursétii de sociedades, a
consecuencia de practicas existentes en el mercado cuyo objeto es obtener una
mayor asignacion de acciones, se aprobaron las modificaciones propuestas por
esa bolsa, las que establecieron la obligacién a los corredores que participan de
tales procesos de colocacion, de contar con mayores garantias o resguardos
tendientes a reducir la exposiciéon al riesgo de éstos y a desincentivar la
realizacién de dichas practicas.

e Aprobacion de sistema de negociacién de contratos de préstamo de valores.
Con el objeto de incrementar la gama de servicios ofrecidos por las bolsas de
valores, se aprob6 la modificacion propuesta por la Bolsa Electronica de Chile,
Bolsa de Valores, que permite la transacciéon de contratos de préstamo de
valores, en sus sistemas de negociacion, otorgando mayor liquidez y una mejor
formacion de precios en este tipo de préstamos, utilizados tanto para la venta
corta como para otros fines.

% Mercado Bursatil de Productos Agropecuarios

Durante el afio 2007, se realizaron las siguientes actividades tendientes a promover y
potenciar el mercado bursatil de productos agropecuarios:

e Inscripcion de padrones de productos. Se inscribieron los padrones de
productos destinados a la negociacién en bolsas de productos agropecuarios de
Ganado Bovino en Pie y Arroz Pady, incrementando la gama de productos que
pueden ser transados en ese mercado bursatil, y se inscribié el primer padrén
de facturas con garantia, lo que permitird negociar en bolsa facturas con seguro
de crédito, posibilitando una posible disminucién en el costo de financiamiento a
las pequefias y medianas empresas.

e Participacion en la redaccion y promulgacién de la Ley N°20.176, que incorporé
un conjunto de medidas tendientes a promover el desarrollo del mercado
bursatil de productos agropecuarios, ampliando el espectro de facturas que se
pueden transar en bolsa, la forma en que estas podran ser negociadas y a
reducir los riesgos existentes en tales operaciones.

e Se aprob6é un nuevo reglamento de operaciones para la negociacion de
facturas, adecuandolo a las disposiciones de la Ley N° 20.176.

e Inscripcibn de un nuevo corredor de bolsa de productos agropecuarios,
incrementandose el nUmero a un total de siete intermediarios.

< Intermediacion de Valores

Durante el afio 2007, se realizaron las siguientes actividades tendientes a promover y
potenciar la industria de corretaje de valores:
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e Elaboracion de Proyecto de Circular que amplia alcance y establece requisitos
para el ejercicio de la actividad de administracion de cartera. Con el objeto de
entregar mayores herramientas a los intermediarios de valores para gestionar
adecuadamente los recursos que les son encomendados y aumentar la gama
de activos en los que pueden invertir tales recursos, se elaboré proyecto de
norma que permitira a los corredores de bolsa y agentes de valores invertir los
recursos administrados en valores de oferta publica, en valores extranjeros,
facturas y titulos representativos de productos, celebrar contratos derivados
para cobertura y dar en préstamo los activos del cliente, ademas de establecer
algunos requisitos tendientes a proteger los intereses de los clientes.

2005 2006 2007
N° total de fiscalizados 60 69 72
Corredores de Bolsa 43 44 45
Agentes de Valores 9 13 14
Corredores de Bolsa de Productos 2 6 7
Bolsa de Valores 3 3 3
Bolsa de Productos 1 1 1
Céamara de Compensacion 1 1 1
Depdsito Central de Valores 1 1 1
Auditorias y revisiones 15 17 13
Revisiones de estados financieros 232 252 288
Revisiones informes de auditoria 13 8 8
de Bolsas
Monitoreo de transacciones Diaria Diaria Diaria
bursatiles
Revision de indicadores de 624 684 705
Patrimonio, liquidez y solvencia.

Division Control Fondos Patrimoniales

Esta Division tiene a cargo la supervision de los fondos mutuos, de inversién, de
capital extranjero y de vivienda, asi como de sus respectivas administradoras,
velando principalmente en su labor por la integridad de los activos que conforma
cada patrimonio, la valorizacién de los mismos, y la correcta solucion de los conflictos
inherentes a la administracién de recursos de terceros.

Durante el afio 2007, esta division registré las siguientes actividades principales:

®

« En materias de Supervisién Basada en Riesgos (SBR)

» A mediados de afio se concret6 la visita final del equipo de Consultores
(FIRST), cuya misibn como asesores externos fue la de proporcionar
asistencia técnica en el desarrollo de un modelo de SBR, especifico para la
industria de fondos patrimoniales. En esa oportunidad, se entregaron los
informes finales relativos al tema y se desarroll6 una Mesa Redonda presidida
por el Superintendente de Valores y Seguros, con la total participacién de los
representantes de la industria de fondos, cuyo principal objeto fue dar a
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conocer los lineamientos generales del modelo y los pasos a seguir para su
implementacion.

Por su parte, en el ambito del cumplimiento de los Programas Preventivos
Anuales de Auditoria de la DCFP, que desde el afio 2004 incorporaron ciertos
elementos del nuevo modelo, principalmente relacionados con el denominado
Ciclo de Inversiones de los fondos y mas recientemente con el manejo y
resolucion de ciertos conflictos de interés presentes en la administracion de
fondos; durante el curso del afio 2007 fueron formalizadas a las
administradoras, a traves de Oficios Reservados, las observaciones y
recomendaciones de ocho procesos de revisién iniciados en afios anteriores.

Cabe destacar, que estas observaciones y recomendaciones, fueron
informadas durante el desarrollo mismo de los procesos a las
administraciones correspondientes, las cuales, en respuesta a los Oficios
enviados por la SVS definieron formalmente compromisos, tendientes a
solucionar las falencias detectadas y a implementar medidas destinadas a
recoger las recomendaciones efectuadas, propiciando de esta forma un
ambiente de control adecuado, que contribuya a mitigar los riesgos asociados
a los Ciclos objeto de revision.

Durante el afio se llevaron a cabo en la Division Control de Fondos
Patrimoniales, nueve actividades de Monitoreo, respecto de observaciones
representadas en revisiones de afios anteriores, cuya finalidad fue la de
verificar el cumplimiento o no, de los compromisos y medidas que las propias
administradoras dispusieron efectuar en su oportunidad, cuyo resultado, ya
fue comunicado formalmente (mediante Oficio Reservado) a las respectivas
sociedades administradoras.

Se prepar6é la normativa (Circular) que sentard las bases para la
implementacién del modelo de SBR, la cual imparte lineamientos e
instrucciones atingentes, sobre la implementacién de medidas relativas a la
gestion de riesgos y control interno por parte de las administradoras y cuyo
texto considera mayoritariamente las opiniones que el mercado decidiera
efectuar a la SVS.

Normativas DCFP 2007

Circulares

Circular N°1.851, del 10/09/2007. Modifica Circular N°1.755 del 04/07/05, en lo
relativo a la forma de envio de informacion para los fondos mutuos para
Comisiones Maximas, la cual se hard ahora, segun lo dispuesto en la Circular
N°1.850 del 10/09/2007.

Circular N°1.850, del 10/09/2007. Imparte instrucciones sobre presentaciéon de
informacion diaria de los fondos mutuos. Deroga Circular N°1.548 del 03/07/2001.

Circular N°1.841, del 07/06/2007. Establece instrucciones para la aplicacion de la
exencioén del IVA de la comision de administracion de planes de ahorro previsional
voluntario. Deroga Circular N°1.840 del 05/06/2007.
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Circular N°1.834, del 12/04/2007. Modifica Circular N°1.823 de 2006
(Administradoras de Fondos de Retiro), especificamente, la Disposicion
Transitoria relativa el envio de informacién.

Circular N°1.831, del 08/03/2007. Modifica Circular N°1.755 del 04/07/05, en el
sentido de actualizar la informacién alli contenida, segun Resolucion Conjunta
N°282 del 2006.

Circular N°1.826, del 09/01/2007. Establece normas para determinar la
rentabilidad del fondo para la bonificacion por retiro.

Oficios Circulares

e Oficio Circular N°417, 02/11/2007. Imparte instrucciones sobre la forma de
presentar modificaciones a los reglamentos internos y contratos de
suscripcion de cuotas de los fondos mutuos

e Oficio Circular N°404, 03/08/2007. Establece forma de calculo para las
comisiones maximas a ser pagadas por los fondos de pensiones a los fondos
mutuos y de inversion para el periodo comprendido entre julio 2007 y junio
2008.

Otros

e Resolucién Conjunta N° 666, 28/12/07. Establece las Comisiones Maximas a
ser pagadas con cargo a los Fondos de Pensiones, a los Fondos de Inversion
Nacionales, para el periodo comprendido entre el 01.01.08 y el 30.06.08

¢ Resoluciéon Conjunta N° 298, 29/06/07. Establece las Comisiones Maximas a
ser pagadas con cargo a los Fondos de Pensiones, a los Fondos Mutuos y de
Inversion Extranjeros y a los Fondos Mutuos Nacionales, para el periodo
comprendido entre el 01.07.07 y el 30.06.08 y prorroga la vigencia del Capitulo IV
de la Resolucion Conjunta N°282 de 29.06.06, respecto a las comisiones
maximas que afectan a los Fondos de Inversién Nacionales, hasta el 31.12.07.

Actividades de Registro

Con fecha 02.11.07 la SVS emitié el Oficio Circular N°417, mediante el cual se
imparti6é instrucciones a las sociedades que administran Fondos Mutuos sobre la
forma de presentar las modificaciones a los Reglamentos Internos y Contratos de
Suscripcion de Cuotas de dichas entidades.

La relevancia del hecho es que, mediante las instrucciones en cuestion, la SVS
reformulé la referida modalidad de presentacion y se explicitd la responsabilidad
de los gerentes de las sociedades respecto a los cambios remitidos para
aprobacién, incorporando expresamente en el Oficio Circular una alusién a las
facultades de la Institucion de aplicar sanciones y otras medidas frente a la
detecciéon de incumplimientos en el procedimiento de envio de la informacion,
como también, producto de la observacién de errores o inconsistencias en los
textos aprobados, en una fiscalizacién posterior.
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En lo concreto, toda modificacion a Reglamento Interno y/o Contrato de
Suscripcion de Cuotas de un Fondo Mutuo, enviada a la SVS mediante el sistema
SEIL, habr& de remitirse acompafiada de una declaracion de responsabilidad por
parte del gerente general, donde especifique los cambios que se incorporan; dé
cuenta de la veracidad de la informacion contenida; de que las modificaciones
individualizadas son las Unicas que se incluyen en el texto que se envia 'y que
son las que efectivamente se incorporan al texto sometido a aprobacion.

Lo anterior, con el objeto de optimizar el proceso de analisis y conclusiéon de las
solicitudes de aprobacién de modificaciones a Reglamentos Internos y Contratos
de Suscripciéon de Cuotas de Fondos Mutuos vigentes, asi como, de nuevos
Fondos Mutuos por parte de la SVS, solicitudes que se han incrementado
significativamente en el transcurso de los ultimos afios.

ACTIVIDADES DE FISCALIZACION

2005 2006 2007
Auditorias y revisiones (1) 27 23 32
Revisiones de estados financieros 3,638 4,346 5,061
mensuales/trimestrales (2)
Revisiones, Investigaciones y Andlisis 38 25 33
Especificos (3)
Revisiones informacién de fondos mutuos (4) Diaria Diaria Diaria
Revision de informacion al publico (5) 170 70 42
ACTIVIDADES DE REGISTRO

2005 2006 2007
|Autorizacion de Existencia administradoras 0 3 0
Aprobacion Reformas de Estatutos de 5 7 6
administradoras
Aprobacion y Modificacion de Reglamentacion 231 281 291
Legal de fondos (Reglamentos Internos, Contrato
de Administracion de fondos para la vivienda)
Inscripcion de cuotas de Fl en Registro de 19 22 21
Valores
Modificaciones a emisiones de cuotas de Fl 6 1 2
vigentes

Se incluyen auditorias preventivas del Plan de Fiscalizacion 2007 y revisiones puntuales generadas por denuncias

Revisiones tanto de administradoras, como de fondos, mayoritariamente de tipo |6gico (consistencia y cuadratura de la informacion)

y revisiones limitadas por ej. sobre control de limites

Revisiones, investigaciones y andlisis distintos a las contempladas en el item "Auditorias y revisiones"

Revisiones de consistencia de valores cuota de fondos mutuos y verificacién del cumplimiento de requisitos nomativos
(diariamente y de todos los fondos mutuos en operacion)

Revisién muestral de publicidad de fondos mutuos y de informacion dirigida al inversionista (tanto de fondos mutuos como de

fondos de inversion)
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<+ Estadisticas

DICIEMBRE 2006 | DICIEMBRE 2007 | Variacion % 2007

v/s 2006
Num. soc. Administradoras 21 21 0%
Numero de fondos 374 412 10%
Patrimonio MM$ (1) 9.477.680 12.125.450 28%
Patrimonio MMUSS$ (2) 17.802 24.403 37%
Numero de participes 832.833 1.087.308 31%

(1) Al 31 de diciembre de cada afio, expresado en millones de pesos . En moneda corriente a cada fecha.

(2) Al 31 de diciembre de cada afio, expresado en millones de délares, segin tipo de cambio en cada fecha.
T/C al 31/12/2006 = $532,39 ; T/C al 31/12/2007 = $496,89

Fuente: FECU provisoria al 31/12/2007 y Cartola Diaria de informacién de FM.

2006 2007 Variacion %
Numero de participes 832.833 1.090.073 30,89%
Patrimonio MM$ 9.477.708 12.172.216 28,43%

N° Total de Administradoras Vigentes por afio

Afio Adm.Vigentes 2
2007 42
2006 42
2005 42

414

* Se consideran como vigentes , aquellas
sociedades que tienen bajo su
administacion al menos un fondo en
operacion, a Dic 2007. 40 2007 2006

Administradoras de Fondos Vigentes por Tipo

Total Administradoras Vigentes* 2007 (Diciembre 2007)

2007 2006
Adm.Fondos Mutuos 2 2
Adm.de FICE 3 3
Adm.Fondos de Inversion 12 12 2
Adm.Generales de Fondos 23 23
Adm.Fondos para la Vivienda 2 2
Total 42 42 3

* Se consideran como vigentes aquellas
sociedades que tienen bajo su
administacion al menos un fondo en
operacion, a Dic 2007.

12

H Adm.de FICE
Bl Adm.Generales de Fondos

O Adm.Fondos Mutuos
B Adm.Fondos de Inversién
O Adm.Fondos para la Vivienda
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. . .
Fondos Vigentes* al 2007 por Tipo de Fondos Tipos de Fondos Vigentes a 2007

2007 2006
Fondos Mutuos 412 374 412
Fondos de Inversion 56 66
FICE 9 9
Fondos para la Vivienda 8 8
Fondo Solidario de
Crédito Universitario 25 25
Total 510 482

* Se considera como vigentes, a todos los
fondos que en operaciones a Dic 2007 I Fondos Mutuos

O Fondos de Inversion

WEFICE

O Fondos para la Vivienda

@ Fondo Solidario de Crédito Universitario

Fondos nuevos aprobados en el 2007
2007 2006

Fondos Mutuos 67 69 o7
Fondos de Inversion 17 20

FICE 1 2

Fondos para la Vivienda 0 0

Fondo Solidario de

Crédito Universitario 0 0

Total 85 91

1

* Se consideran como fondos nuevos
aquellos cuya reglamentacion legal, que les

permite operar, fue aprobada durante 2007 E Fondos Mutuos EFondos de Inversion B FICE

Division de Investigaciones

En materia de sanciones y multas la Superintendencia de Valores y Seguros dispone
de herramientas especificas establecidas en leyes que regulan determinadas
actividades y agentes del Mercado de Valores, asi como de aquellas dispuestas en la
Ley Organica de la Superintendencia — D.L. N° 3.538 de 1980.

Las multas que puede imponer la Superintendencia de Valores y Seguros pueden
alcanzar la cifra de 15.000 U.F. y, en caso de reiteracion, de hasta tres veces o cinco
veces esa cifra, si se trata de infracciones al articulo 27 o 28 del D.L. N° 3.538,
respectivamente o, conforme a la apreciacion del mismo Organismo, fijar dicho monto
en un porcentaje equivalente hasta en un 30% del valor de la emision u operacion
irregular.

En la determinacién de la multa la Superintendencia considerara la gravedad y
consecuencias del hecho, capacidad econdmica del infractor y si el mismo hubiere
cometido infracciones de cualquier naturaleza dentro de un periodo de 24 meses,
circunstancia esta ultima que no sera considerada en el caso que la sola reiteracion
haya determinado el monto de la multa base.
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Las sanciones pueden ser aplicadas a la sociedad, empresa, entidad, personas
naturales o juridicas, directores, administradores, gerentes, representantes,
dependientes o inspectores de cuentas o liquidadores, conforme a la determinacion
que al efecto haga la Superintendencia.

Durante el 2007 destac6 la importancia en la agenda publica de los temas
relacionados con la generacion, resguardo y divulgacién oportuna de informacion
relevante para los inversionistas.

Se observé un cambio cultural en la percepcion social sobre los perjuicios del uso
indebido de informacién privilegiada; produciéndose una discusion a nivel puablico y
privado de los mecanismos que podrian implementarse para tener mercados mas
eficientes; iniciativas destinadas a generar y/o modificar las normas que permitan un
manejo responsable de la informacidn e incentiven la autorregulacién de los agentes.

Para esta divisibn se desarrollaron sistemas computacionales destinados al
procesamiento mas eficiente de los datos y antecedentes utilizados en
investigaciones relacionadas con abusos de mercado (sistema de requerimientos y
procesamiento de transacciones y software de Mineria de Datos).

VALORES

Por tipo 2003 2004 2005 2006 2007
Censuras 33 2 13 49 77
Multas 68 118 69 91 45
Total 101 120 82 140 122

DIVISION DE ESTUDIOS Y RELACIONES INTERNACIONALES

Unidad creada para fortalecer la riqueza analitica de la SVS. Su funcién es generar
estudios empiricos y material de discusion de naturaleza académica para una
discusion mas profunda sobre la situacion de los mercados regulados. Esta discusion
debera permitir detectar cambios necesarios, proponer reformas y, sobre todo,
instalar discusiones técnicas con temas de corto, mediano y largo plazo.

Objetivos

a) Generar estudios empiricos y material de discusion de naturaleza académica para
el analisis de la situacion de mercados regulados.

b) Otras actividades institucionales que le solicite el Superintendente

» Desarrollo de informes de apoyo en relacion a regulacién extranjera: ATS,
independencia directores, crisis subprime, distribucién de fondos, gobernabilidad
reguladores, gobernabilidad bolsas y otros, IFRS, informacion privilegiada,
liquidez, mercados de empresas emergentes, informacion de fusiones vy
adquisiciones.

* Presentaciones en el extranjero: Uruguay (mercados de deuda), Brasil (risk based
supervision) y Colombia (proteccién al inversionista).

* Inicio de trabajo con grupos de trabajo el Comité de Mercados Emergentes de
IOSCO.
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Inicio de acciones tendentes de facilitar comercializacién de fondos mutuos entre
Chile y brasil

Reportes comparativos Directiva MiFID versus regulacion chilena; Informe de
evaluacién de Chile en base a varios ranking y evaluaciones internacionales;

Coordinacion de consultorias con Banco Mundial;
Apoyo en enforcement SEC y CFTC (EEUU).

Relacionamiento con I0OSCO: participacién en working groups y relacionamiento
para iniciativas bilaterales y COSRA.
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Area Seguros

De izquierda a derecha

Fernando Pérez, Jefe Div. Atencién al Asegurador
Ernesto Rios, Jefe Div. Técnica y Normativa

Gonzalo Zaldivar, Fiscal de Seguros

Osvaldo Macias, Intendente de Seguros

Maria Fernanda Plaza, Jefe Div. Control Financiero
Gonzalo Quiroga, Jefe Division Control Intermediario
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INTENDENCIA DE SEGUROS

Hitos principales

1. Actualizacion tablas de mortalidad para beneficiarios e invalidos del sistema
previsional. Pone fin a la desactualizacion de las tablas de mortalidad.

2. Desarrollo conceptual proyecto de Supervisién Basada en Riesgo: Desarrollo
conceptual y cambios organizacionales en la Intendencia de Seguros.

3. Licitacion cartera de seguros de Le Mans en quiebra, adjudicada a Cia. de
Seguros Euroamérica.

4. Restructuracion de la Divison de Técnica y Normativa y Division de Control
Financiero

5. Creacion del Informe de Reclamos del Mercado Asegurador (IRMA).
Informacion sobre los reclamos de seguros recibidos por compafiias de
seguros en funcién de las primas y de los siniestros

6. Reestructuracion de la Intendencia de Seguros.

Un cambio en su enfoque de supervision, que pasara a estar centrado en el analisis
de los riesgos que asumen las aseguradoras en el ejercicio de sus negocios, se
implementé durante 2007 en la Intendencia de Seguros.

Este nuevo modelo, al que se llegd tras extensos analisis y estudios tanto internos
como externos, introdujo ajustes importantes en el tipo de trabajo de supervisién que
realiza esta Intendencia, lo que signific6 un cambio en la estructura organizacional
para adecuarse al nuevo escenario regulatorio.

Frente a los requerimientos que impone la implantacion de un esquema de
supervision basado en riesgos (SBR), se resolvi6 modificar las estructuras de las
Divisiones Técnica y Normativa, y Control Financiero de la Intendencia de Seguros,
las cuales pasaron a llamarse “Divisibn de Regulacién de Seguros” y “Division de
Supervisién de Seguros”, respectivamente.

Los principales objetivos de estas modificaciones son los siguientes:

a) Organizar en forma mas eficiente a los profesionales de ambas Divisiones, de
acuerdo a los requerimientos del nuevo enfoque de supervision.

b) Facilitar la implantacion de un enfoque integrado de supervision, que recoge
tanto la vision externa, extra situ, con un conocimiento directo capturado en terreno,
in situ.

C) Desarrollar una especializacion al interior de la Intendencia, que facilite la
aplicacion de metodologias de administracion de riesgos.

d) Supervisar cada institucion de acuerdo a una estrategia disefiada a partir de
los riesgos particulares asociados a sus actividades de negocios.
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A continuacion se presenta la nueva estructura de ambas Divisiones.

Division de Supervision de Sequros

La reorganizaciéon de las actividades de supervision incorpora la figura de un
supervisor responsable directo de un grupo de aseguradoras. Su funcion sera
fundamentalmente coordinar el conjunto de requerimientos y acciones regulatorias de
la Intendencia sobre estas compafiias (concepto de “Relationship Manager”).

Para hacer mas eficiente su labor, los supervisores tendran una mayor especificidad
de funciones que las actuales: habran responsables con dedicacién exclusiva en
compafias de vida y otros a cargo so6lo de compafias de seguros generales. Estos
supervisores tendran dos o tres analistas de apoyo directo.

Esta Division quedo integrada por 5 Unidades y 1 Departamento:

1. Unidades de Supervision: Se crearon cinco Unidades, tres para las
Companfias de Seguros de Vida, y dos para las de Seguros Generales. Estas
Unidades estan encargadas de asumir la supervision integral de las Compairiias de
Seguros, incluyendo actividades in situ y extra situ. Cada Unidad estara a cargo de
un Supervisor.

2. Departamento de Riesgo: Este departamento se enfocara en el apoyo al
proceso de supervision que llevaran a cabo los grupos de supervisores de la Division.

Su objetivo central es disefiar, dar contenido y mantener en el tiempo las
metodologias de supervision de los distintos riesgos incluidos en el esquema SBR.
Adicionalmente, le corresponde implementar la metodologia de evaluacién del riesgo
neto de las compafias de seguros junto con disefiar y apoyar la elaboracion de los
Informes Ejecutivos de Evaluacién de Riesgo. Asimismo, debe conceptualizar las
acciones que se ejerceran respecto de las compafiias evaluadas en consideracion a
los resultados alcanzados durante la evaluacion.

Durante 2007 esta division trabajé en la aplicacién y elaboracion de las normativas
establecidas por la segunda reforma al Mercado de Capitales (MKII) y en las materias
referentes a la Reforma Previsional.

Igualmente, destacé el desarrollo de la Ficha Técnica de las compafiias fiscalizadas.
Esta ficha es una herramienta de trabajo (aplicaciébn computacional) que permite
tener acceso a informacién y a las principales caracteristicas de una compafiia de
seguros y poder ir profundizando en la informacion de éstas segun los requerimientos
de quien consulta.

De esta manera se lograra conocer en forma estructurada y actualizada las
principales caracteristicas de cada una de las compafiias de seguros junto con de las
acciones tomadas por la SVS en su relacién con las compafias de seguros en un
periodo de tiempo determinado.

Este software permite el acceso a la siguiente informacion, actualizada e histérica
cuando es posible:
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. Identificacién: Nombre, Rut, direccion, teléfono, etc. de cada compafiia
. Grupo en que opera

. Analista responsable actual

. Estructura Organizacional

. Accionistas

. Grupo financiero a que pertenece.

. Composicion del Directorio

. Administracion: Gerente General, Gerente de Finanzas, Contador, Actuario
. Productos principales y ramos en los que opera la entidad.

. Individualizacion de auditores externos

. Clasificaciéon de Riesgo

. Sanciones

. Consultas relevantes de las compafiias, por compafiia y por temas

. Resumen de EEFF, cumplimiento de normativa e indicadores financieros
. Politica de inversiones, control interno y derivados

. Revision de EEFF

. Patrimonio

. Reaseguradores

. Auditorias

Divisién de Requlacion de Sequros

Esta Division fue reorganizada en los siguientes departamentos:
1. Departamento de Regulacion

Sera el encargado de desarrollar la regulacion y apoyar la supervision en materia de
riesgos y solvencia. Este departamento se enfocara a la investigacion y desarrollo de
modelos de gestion de riesgos y al perfeccionamiento del modelo de supervision y las
politicas de evaluacion de riesgos en las aseguradoras, desde un punto de vista
macro o del sistema como un todo.

Adicionalmente, tendrd la funcidon de asegurar que la informacion requerida por la
SVS a las entidades fiscalizadas, satisfaga los estandares que fijen las divisiones
involucradas en la supervision.

2. Departamento Técnico y de Seguros Previsionales

El foco de esta Departamento sera la regulacion y supervision en materia de seguros
previsionales, y con relacion a la comercializacion y pago de beneficios asociados a
estas coberturas junto a la supervision de aspectos técnicos en el ambito de los
seguros de vida y de seguros generales.

3. Departamento de Actuariado

Este Departamento sera el encargada de investigar, desarrollar regulaciones y apoyar
la supervisién en lo referido a reservas técnicas, tablas de mortalidad, y otros
aspectos técnicos actuariales del seguro.

En el marco de las metas del Area de Seguros para el afio 2007, la principal de esta

division fue el desarrollo de las Tablas de Mortalidad de Rentas Vitalicias, ya
sefialada precedentemente.
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Division Control de Intermediarios de Sequros

Esta divisidn revisa los puntos criticos del negocio especifico de cada uno de los
entes fiscalizados: agentes de ventas, corredores de seguros, liquidadores de
seguros y administradoras de mutuos hipotecarios.

Igualmente, a contar del 1° de diciembre de 2006, depende de esta division la Unidad
de Control de Cuerpos de Bomberos y Pensionados, la que tiene las siguientes
funciones:

a) Aprobar, autorizar y controlar todas las transferencias de fondos fiscales
contemplados en la Ley de Presupuestos de la Nacion, destinados a
cubrir los gastos e inversiones que requieren los Cuerpos de Bomberos
del pais y la Junta Nacional de Cuerpos de Bomberos de Chile, de
acuerdo a las instrucciones que imparta la Superintendencia para la
correcta aplicacién de dichos fondos.

b) Aprobar, autorizar y controlar la aplicacién del Decreto Ley N° 1.757, de
1977 y sus modificaciones, referido a los beneficios por accidentes y
enfermedades que afecten a los voluntarios de los Cuerpos de
Bomberos en actos de servicio.

Dentro de las actividades destacadas del periodo destacan:

» Definicién Politica Sanciones para Fiscalizados por infracciones de tipo formal
(envio informacion, pélizas, etc), en revision para Divulgacion.

= Sanciones Censura a Mutuarias ING, Principal y Cimenta por forma cobro
intereses en mutuos hipotecarios otorgados. Implic6 cambio normativo en
revision.

» Politica de Comités Trabajo especifico y reuniones permanentes para relaciéon
con Junta Nacional de Cuerpos de Bomberos.

Division Atencién y Educacion al Aseqgurado

La labor de la Division Atencion y Educacion al Asegurado corresponde al ejercicio de
las atribuciones legales de la Superintendencia de absolver las consultas, peticiones
e investigar las denuncias y reclamos formulados por los legitimos interesados en
materias de su competencia.

Sus actividades se enmarcan en la necesidad de dotar de mayor transparencia e
informacién y mejorar la proteccién de los asegurados, beneficiarios u otros legitimos
interesados en sus relaciones con las compafiias de seguros, corredores y
liquidadores de seguros, con motivo de la aplicacién y cumplimiento del contrato de
seguro.

Dentro de las actividades realizadas durante 2007 por esta division destaca la
creacion del primer Informe de Reclamos del Mercado Asegurador (IRMA), el cual
entrega informacién sobre el total de reclamos recibidos por compafiia aseguradora,
por grupo de seguros generales y de vida, considerando la tasa de reclamos sobre la
prima directa y respecto del nUmero de siniestros denunciados y, ademas, rentas
contratadas en las compafiias de seguros.
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El objetivo de esta iniciativa es entregar al publico y al mercado una nueva
herramienta informativa que contribuya a dar mas transparencia y competitividad a
este mercado.

El informe busca satisfacer la mayor demanda de informacién de las personas y de
un mercado que ha alcanzado un alto grado de madurez y diversificacién, lo que
permitira tener consumidores mas informados y conscientes de sus derechos.

Igualmente durante el 2007 se cre6 el mecanismo de Oficio Electrénico para
consultas de seguros al mercado asegurador, sistema que opera con Firma
Electrénica Avanzada de acuerdo a los objetivos fijados por Gobierno Electrénico.

A esto se suma la publicaciéon de los Dictamenes sobre el Contrato de Seguros.
Contiene la jurisprudencia administrativa desde el afio 2000, generada con motivo de
los pronunciamientos en las materias sometidas a conocimiento de la
Superintendencia por los asegurados, beneficiarios u otros legitimos interesados en
materias de seguros.

FISCALIA DE SEGUROS

Durante el 2007 la el Comité de Sanciones de Seguros de esta Superintendencia
llevd a cabo las siguientes sanciones:

SEGUROS

Por tipo 2003 2004 2005 2006 2007
Censura 132 294 69 48 192
Multa 54 70 86 145 223
Suspensién 6 4 6 0 0
Suspension y multa 1 1 0 0 2
Revocacion 1 0 0 0 1
Eliminacion 111 125 826 69 15
Total 305 494 987 262 433
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TRABAJOS ASOCIADOS (NORMAS O INFORMES)

Efecto en

DFL N° 251 | Aumento de 120 a 500 UF el monto para arbitraje de la SVS en seguros obligatorios.
Ley de
Seguros 2007
Autoriza la comercializacion de seguros “transfronterizos” en Chile y desde el exterior, por parte de compafiias extranjeras de
paises con los cuales se han suscrito tratados internacionales. 2007
Autoriza establecer en Chile sucursales de compafiias de seguros extranjeras.
La normativa respectiva se vera en forma conjunta con la correspondiente a licencias y autorizacidon de cambios de control Normativa en 2008
Amplia facultades de la SVS para requerir informacion financiera de controladores de las compafiias de seguros de vida.
La Superintendencia, mediante norma de caracter general, determinara la periodicidad y contenido de esta informacion, que no
podré exceder de la gue exige a las sociedades andnimas abiertas. Normativa en 2008
Permite que las compafiias de seguros puedan convenir pdlizas en moneda de curso legal o en otros mecanismos de
reajustabilidad distintos de la UF. Normativa en 2008
Autoriza préstamos a personas naturales o juridicas como inversiones representativas de las compafiias de seguros (limite
entre 1% y 5% RT+PR).
SVS debe establecer la regulacion del otorgamiento de éstos créditos en temas como: Normativa emitida
- caracteristicas de los créditos autorizados en 2007
- restricciones y limites para el otorgamiento de créditos (considerar situacion pensionados)
- regulacion sobre provisiones y castigos NCG 208
- regulacion sobre gestién del riesgo de crédito
- Informacién al cliente
Autoriza créditos a asegurados de seguro de crédito como inversiones representativas de las compafiias de seguros (limite Normativa emitida
maximo 20% RT+PR). en 2007
NCG 208
Faculta a la SVS a autorizar como inversién representativa, nuevos instrumentos o activos, mediante norma de carécter general
(limite maximo 5% RT+PR). Normativa en 2008
Faculta a SVS para ampliar o eliminar limites de inversion en el caso de seguros con cuenta de inversion (incluido APV). 2007
Modifica las normas legales para el otorgamiento de licencias de compafiias de seguros de vida y traspasos de propiedad o
cambios de control. Normativa en 2008
Faculta a la SVS para aplicar medidas especiales de regularizacion o sanciones cuando se esté frente a un déficit grave de
inversiones representativas de Reservas Técnicas y Patrimonio de Riesgo. 2007
DL N° 3538 | Este apartado amplia las atribuciones de la SVS respecto de personas no fiscalizadas, pero que tengan alguna relacion con
instrumentos o valores emitidos por fiscalizados. 2007
Se incorporan formalmente los documentos electronicos en la relacion de la SVS con sus fiscalizados. Esto permitiria agilizar
la dictacion de la regulacion sobre el oficio electrénico. 2007
Se amplian facultades de la SVS para limitar transacciones con empresas relacionadas. En seguro se aplica sélo a compafiias
del segundo grupo. 2007
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Ejecucion Presupuestaria

De izquierda derecha

Jorge Villegas, Jefe Depto. Recursos Humanos

Carmen Undurraga, Secretario General

Hernan Santa Maria, Jefe Div. y Administracion y Recursos Humanos
Angel Carrasco, Jefe Centro Documentacion y Servicios Generales
Sonia Muiioz, Jefe Division Informatica

Nelson Torres, Jefe de Presupuesto

48



EJECUCION PRESUPUESTARIA 2007

Durante el periodo se registraron los siguientes hitos presupuestarios

A objeto de aumentar el espacio fisico actual y permitir asi habilitar las
oficinas requeridas para ubicar a las nuevas contrataciones que han sido
autorizadas por Ley Adquisicion, este Servicio adquirid, mediante leasing,
nuevas dependencias en la Torre 2 de la Comunidad Santiago Downtown,
las cuales deben estar habilitada a comienzos del segundo semestre de
2008. Habilitacion de las nuevas oficinas.

Se realizaron importantes inversiones y gastos en desarrollos
tecnologicos, entre ellos, el sistema para mejorar procesos en
investigaciones relacionadas con abusos de mercado; generacién de
oficios electronicos; seguimiento de flujos de trabajo; nuevo sitio web;
institucional y redisefio de la Intranet; entre otros.

Contratacion de Estudios, Investigaciones y desarrollo de sistemas para el
proceso de Supervisibn Basada en Riesgos.

Inicio de un programa de capacitacién en el idioma inglés para todos los

funcionarios.

PRESUPUESTO SVS

subtitulo

08
09
10
14
15

21
22
23
24
26
29
34
35

Presupuesto Presupuesto Porcentaje
Vigente 2007 en Comprometido Ejecucion
M$ 2007 en M$
INGRESOS 11.439.341 11.468.179 100,25
OTROS INGRESOS CORRIENTES 46.218 60.955 131,89
APORTE FISCAL 8.311.111 8.311.111 100,00
VENTA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 0 14.101

ENDEUDAMIENTO 1.543.644 1.543.644 100,00
SALDO INICIAL DE CAJA 1.538.368 1.538.368 100,00
GASTOS 11.439.341 10.498.505 91,78
GASTOS EN PERSONAL 5.635.793 5.584.815 99,10
BIENES Y SERVICIOS DE CONSUMO 2.382.900 1.739.592 73,00
PRESTACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL 23.363 22.620 96,82
TRANSFERENCIAS CORRIENTES 13.879 13.203 95,13
OTROS GASTOS CORRIENTES 45.000 45.000 100,00
ADQUISICION DE ACTIVOS NO FINANCIEROS 2.486.209 2.267.354 91,20
SERVICIO DE LA DEUDA 851.197 825.921 97,03
SALDO FINAL DE CAJA 1.000 0,00
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PRESUPUESTO — CUERPO DE BOMBEROS

Subtitulo

08
09
15

24

33

34

35

INGRESOS

OTROS INGRESOS CORRIENTES
APORTE FISCAL
SALDO INICIAL DE CAJA

GASTOS
TRANSFERENCIAS CORRIENTES
Al Sector Privado
Gastos de Operacion de Cuerpos de Bomberos
Ayuda Extraordinaria, Reparaciones y Mantenciones
de Cuerpos de Bomberos
Funcionamiento de la Junta Nacional y Organismos
Dependientes
TRANSFERENCIAS DE CAPITAL
Al Sector Privado
Inversiones de Cuerpos de Bomberos
Importaciones y Compromisos en Moneda Extranjera
para Cuerpos de Bomberos
Adquisiciones y Compromisos en Moneda Nacional
para Cuerpos de Bomberos
SERVICIO DE LA DEUDA
Deuda Flotante
SALDO FINAL DE CAJA

Presupuesto
Vigente 2007 en
M$

13.684.926

0
12.150.781
1.534.145
13.684.926
5.845.347
5.845.347
3.611.013

1.561.584

672.750
6.707.726
6.707.726
1.671.761

3.276.719

1.759.246
1.131.853
1.131.853

0

Presupuesto
Comprometido
2007 en M$

13.696.473

11.547
12.150.781
1.534.145
13.358.089
5.518.510
5.518.510
3.611.013

1.234.747

672.750
6.707.726
6.707.726
1.671.761

3.276.719

1.759.246
1.131.853
1.131.853

0

Porcentaje
Ejecucién

100,08

100,00
100,00
97,61
94,41
94,41
100,00

79,07

100,00
100,00
100,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00

Control de Cuerpos de Bomberos y Pensionados del D. L. 1.757, de 1977

Mencidn especial requiere esta ultima Unidad, ya que tiene a su cargo el 64% del
Presupuesto de la Superintendencia, el cual se gestiona como un Programa
especial del presupuesto del Servicio.

Las principales funciones que debe cumplir son las siguientes:

a) Aprobar, autorizar y controlar todas las transferencias de fondos fiscales,
contemplados en la Ley de Presupuestos de la Nacion, destinados a cubrir los
gastos e inversiones que requieren los Cuerpos de Bomberos del pais y la
Junta Nacional de Cuerpos de Bomberos de Chile, de acuerdo a las
instrucciones que imparta esta Superintendencia para la correcta aplicacion

de los fondos sefnalados.

b) Aprobar, autorizar y controlar de la aplicacion del D. L. 1.757, de 1977 y sus
modificaciones, que se refiere a los beneficios por accidente y enfermedades
que afecten a los voluntarios de los Cuerpos de Bomberos de Chile, que

sufren accidentes en actos de servicio.
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PERSPECTIVAS DE LA SVS PARA EL 2008

1. Actividad legislativa

Uno de los principales desafios para la SVS en el afio 2008 es buscar iniciativas
tendientes a profundizar el mercado de capitales chileno, atraer inversionistas
extranjeros y facilitar las condiciones de acceso al capital. En esta légica la SVS esta
desarrollando en conjunto con Ministerio de Hacienda en la generacién de proyectos

legales:

a. Modernizacién del Contrato de Seguro. Este proyecto ya esta en el Congreso

Nacional y lo que se estan trabajando son cambios a esa iniciativa.

b. Cambios legales que hagan expedito el procesamiento de los Reglamentos de

fondos mutuos implementando un depdsito para ellos en la SVS.

C. Tramitacion y aplicacion de proyectos de ley que estan en el Congreso.
o Ley de Compensacion y Liquidacion de Instrumentos Financieros

e Ley de Gobiernos Corporativos privados.

2. Implementacion de la reforma previsional

Implementacion de la Reforma Previsional, tanto para fiscalizados en el area de
seguros como en valores.

a. La reforma previsional ampliard las oportunidades para el mercado de
seguros, por ejemplo con la creacion del Ahorro Previsional Voluntario Colectivo
(APVC).

b. Por otro lado, la Superintendencia colaborara en la confeccion de diversa
normativa como por ejemplo, la confeccion de la Norma de Caréacter General (NCG)
para establecer un factor actuarialmente justo para corregir el valor del aporte
previsional solidario de vejez, bajo la modalidad de retiro programado.

C. Para la evaluacién de las inversiones de baja liquidez, la Superintendencia de

Valores y Seguros calculara trimestralmente la liquidez de los instrumentos utilizados.
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d. Asi también, la Superintendencia de Valores y Seguros podra ser requerida
por la Superintendencia de Pensiones para efectos de fiscalizacion que considere

pertinente.

3. Desarrollo de normativas derivadas de la segunda reforma al mercado de

capitales

a. Certificacién de operadores de intermediarios de valores.

b. Bolsa Off Shore, el primer mercado de valores internacionales en Chile, que

busca facilitar la oferta puablica de valores extranjeros en el pais.

c. Revision de los mecanismos de comunicacion e informacion que las

sociedades entregan a sus inversionistas.

d. IFRS: Se continuara trabajando en pos de su adopcion en Chile y se programo
su implementacion con estados financieros comparativos para el afio 2009. En los
proyectos 2008 de convergencia de las nuevas normas contables para emisores se
incluyen instrucciones sobre presentacion de estados financieros, primera aplicacion,
informacién sobre politicas contables y efectos financieros. Asimismo se contempla
una estrecha coordinacion con los distintos agentes involucrados: Sociedad de
Fomento Fabril (SOFOFA), Colegio de Contadores, firmas auditoras, Servicio de

Impuestos Internos y otros reguladores, universidades, etc.

e. SVS lidera la discusion de temas relevantes:

. Valores: afio del desarrollo bursétil. Se realizard un seminario en junio del
2008, donde se analizaran iniciativas que permitan atraer capitales al mercado
chileno y generar condiciones para aumentar las aperturas bursatiles.

. Seguros: afio de la etapa de desacumulacién del sistema de pensiones.
Preparacion de discusion técnica y académica sobre la madurez del sistema
previsional chileno.

. Una norma nueva y dos modificaciones a normas existentes, puso a
disposicion del publico en enero de 2008 (y que rigen desde marzo de 2008) la
Superintendencia de Valores y Seguros. Cada una, en sus respectivos ambitos de
accion, esté orientada a avanzar en materia de gobiernos societarios, mitigar el riesgo

de uso de informacion privilegiada en el mercado chileno y modernizar la regulacion
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para la actividad de la administracion de carteras que realizan las corredoras de
bolsa.

. Junto con dar algunas lineas generales que permitirdn a las sociedades tener
mas claridad respecto de qué y cuadndo comunicar al mercado sus informaciones
relevantes, la norma permitirda que los directorios puedan delegar en el gerente
general la facultad de calificar y enviar estos Hechos Esenciales.

. Por su parte, la nueva Norma de Caréacter General 211 también promulgada
en enero de 2008, estd orientada a que los emisores de titulos de oferta publica
adopten politicas y normas internas referidas al tipo de informacion que sera
considerada de interés para los inversionistas, y a los sistemas implementados para
garantizar que dicha informacién sea comunicada en forma oportuna. Estas normas y
politicas deben quedar reflejadas en un Manual de Manejo de Informacion de Interés
para el Mercado que cada entidad debera publicar en su pagina Web. En la norma, la
SVS explicita las materias que considera necesarias incorporar en dicho documento,
pero en caso de que alguna entidad no las incluya, deberd explicitarlo en el
respectivo manual.

. Por otro lado, la SVS implementé un reglamento interno para el manejo de
transacciones de valores de sus funcionarios que genera politicas de mitigacion de

riesgo de uso de informacién no publica que tienen los funcionarios de la Institucion.

4. Educacion e informaciéon

Uno de los principales énfasis para la SVS durante su gestion 2008 serd generar
mayores y mejores condiciones de educacion e informacién ciudadana que tenga
vinculacion directa o indirecta con el mercado de capitales. Para ello destacan para

este aflo una serie de iniciativas:

a. En marzo se presentara la version en inglés del sitio web.

b. También en marzo del 2008 se entregara el Segundo Informe de Reclamos
del Mercado Asegurador (IRMA), que contiene importante informacion sobre los

reclamos de seguros recibidos por la SVS.

C. Durante el 2008 se llevara a cabo al trabajo del Sistema Integral de Atencion a
Clientes, Usuarios, Beneficiarios (SIAC). Consultoria licitada. En febrero arrancé esta
iniciativa que se enmarca dentro de las politicas Gubernamentales de igualdad, no

discriminacién, respeto por los derechos y participacion ciudadana. El SIAC es
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comprensivo de todos los espacios de atencion que existan en el Servicio,
entendiéndose por tales aquéllos puntos de acceso o canales de comunicacion, a
través de los cuales las personas pueden participar en el quehacer de la
Superintendencia, garantizando la oportunidad de acceso, sin discriminacién de
ninguna especie. Para guiar este proyecto, que se prolongard por 15 meses, se
resolvié contratar una consultoria externa que, a través de Chile Compra, se la
adjudicé la empresa Participa. Actualmente el proceso se encuentra en una etapa de

diagnéstico.

d. Se realiz6 la Campafia 2008 de educacion y difusion del Seguro Obligatorio de
Accidentes Personales (SOAP). Esta contempld, entre otras materias, la distribucién
de mas de 2 millones de tripticos que las compairiias de seguros distribuyeron junto
con la comercializacion de las pélizas se ha comenzado esta camparia en diversos

medios de comunicacion.

e. Desarrollo de herramientas que faciliten la evaluacion de riesgos por parte de

los inversionistas en Fondos Mutuos.
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