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LEY NUM. 20.345

SOBRE SISTEMAS DE COMPENSACION Y LIQUIDACION DE
INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Teniendo presente que el H. Congreso Nacional ha
dado su aprobacidén al siguiente

Proyecto de ley:
"TITULO I
Disposiciones generales

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

1. Sistema de compensacidén y liquidacidén de
instrumentos financieros, en lo sucesivo "sistema":
el conjunto de actividades, acuerdos, participantes,
normas, procedimientos y mecanismos que tengan por
objeto compensar y liquidar 6rdenes de compensacidn.

2. Normas de funcionamiento: las normas que
regulan la incorporacién de participantes a un
sistema y su operaciédn.

3. Sociedad Administradora: persona juridica a
cargo de la direccidén y operacidédn de un sistema, cuya
constitucidén y operacidn se rige por la presente ley
y pOr sus normas.

4. Entidad de contraparte central: sociedad
administradora que compensa 6rdenes de compensacidn
constituyéndose en acreedora y deudora de los
derechos y obligaciones que deriven de tales &4rdenes.

5. Camara de compensacidén de instrumentos
financieros: sociedad administradora que compensa
6rdenes de compensacidédn sin constituirse en
contraparte central de las mismas.

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

7. Orden de compensaciédn: instruccidn comunicada
a un sistema, de acuerdo a sus normas de
funcionamiento, para la compensacidén de obligaciones
emanadas de transacciones sobre instrumentos
financieros.

8. Instrumentos Financieros: valores de
conformidad a lo establecido en el articulo 3° de la
ley N° 18.045, sobre Mercado de Valores y, en
general, cualquier titulo, derecho, acto, contrato,
factura, producto o moneda extranjera, negociables en
mercados nacionales o extranjeros. En todo caso, se



excluye la moneda nacional.

9. Compensacidén financiera, en adelante
compensacidén: procedimiento de cédlculo, de carécter
bilateral o multilateral, por el cual se determinan
los saldos acreedores netos y deudores netos respecto
de las o6rdenes de compensacién aceptadas por dicho
sistema dentro de un periodo determinado por éste, y
que resulta en la extincidén, hasta la concurrencia de
los saldos, de las obligaciones emanadas de las
transacciones sobre instrumentos financieros que
dieron lugar a dichas oérdenes, sin que sea necesaria
la concurrencia de los requisitos de la compensacidn
del Cbédigo Civil.

10. Ligquidacidén: procedimiento por el cual se
extinguen los saldos acreedores netos y deudores
netos resultantes de la compensacidén, como
consecuencia de:

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

b) la transferencia de instrumentos financieros,
cuando asi lo requieran las transacciones que
hubieren dado origen a las o6rdenes de
compensacién.

11. Procedimiento concursal: procedimiento
judicial o administrativo incoado en virtud de una
declaracidén de quiebra, liquidacidén forzosa o
presentacién de proposiciones de convenio judicial
preventivo y, en general, cualquier procedimiento
ejecutivo patrimonial de caréacter universal y
colectivo que regule la administracién y, o
liquidacidén de los bienes de un deudor insolvente,
asi como el pago a los acreedores, conforme a la
prelacién legal.

Articulo 2°.- La presente ley se aplicard a los
sistemas de compensacién y liquidacidn de
instrumentos financieros, a las sociedades
administradoras y sus participantes, a las garantias
otorgadas por estos ultimos y a las 6rdenes de
compensacién comunicadas de conformidad con las
normas de funcionamiento de dichos sistemas. No se
aplicard esta ley a las camaras compensadoras
autorizadas por el Banco Central de Chile de
conformidad con el numero 8 del articulo 35 de su ley
organica, cuyo funcionamiento se regird por la
reglamentacidén que éste imparta.

Corresponderd a la Superintendencia de Valores y
Seguros, en adelante la Superintendencia, velar por
el cumplimiento de esta ley y de las normas que la
complementen, y fiscalizar a las sociedades
administradoras, de acuerdo a las facultades que se
le confieren en la presente ley y en el decreto ley
N° 3.538, de 1980.

Para efectos de esta ley, los dias sébado no
serédn considerados héabiles.

TIiTULO II



De las Sociedades Administradoras y
Participantes

Capitulo I
Normas generales sobre las Sociedades Administradoras

Articulo 3°.- La liquidacién de los saldos
acreedores y deudores netos de instrumentos
financieros se perfeccionard mediante anotaciones en
cuenta en el registro correspondiente en caso de
valores emitidos desmaterializadamente, o bien de
conformidad con las normas que resulten aplicables a
los instrumentos financieros de que se trate.

Toda liquidacién deberd realizarse de acuerdo a
niveles de riesgo generalmente aceptados, conforme a
las mejores préacticas y recomendaciones
internacionales en la materia.

Cuando la liquidacidén de sumas de dinero deba
efectuarse a través de cualgquier sistema de pagos
regulado o autorizado por el Banco Central de Chile
para esta finalidad, se sujetard a la normativa
dictada por dicho organismo. Con este objeto, el
Banco Central de Chile estard facultado para abrir
cuentas corrientes a las sociedades administradoras
de conformidad con lo establecido en el articulo 55
de su ley organica. Lo anterior no implicara, en
ningin caso, el otorgamiento de facilidades de
financiamiento o refinanciamiento, ni la garantia del
Banco Central de Chile, respecto de las obligaciones
a ligquidar.

Articulo 4°.- La administracién de sistemas de
compensacidén y liquidacidén de instrumentos
financieros sélo podrd ser ejercida por sociedades
administradoras constituidas como entidades de
contraparte central o camaras de compensacidn de
instrumentos financieros de conformidad a la presente
ley.

Sin perjuicio de lo anterior, las sociedades
administradoras podran ademds administrar otros
sistemas de los definidos en esta ley, siempre que en
ellos no se constituya en acreedora y deudora de los
saldos netos derivados de las 6rdenes de compensacioén
aceptadas por tales sistemas.

Las infracciones a este articulo se sancionaran
con las penas contempladas en el articulo 60 de la
ley N° 18.045, de Mercado de Valores.

Articulo 5°.- Las sociedades administradoras se
constituirdn como sociedades andénimas especiales, de
conformidad a lo establecido en el articulo 126 de la
ley N° 18.046, sobre sociedades andnimas, y se
regirdn por las normas aplicables a las sociedades
anénimas abiertas en lo que no fuere contrario a la
presente ley.

Las solicitudes de autorizacién de existencia de
las sociedades administradoras deberdn acompafiar los
siguientes antecedentes:



1. Antecedentes que den cuenta de su
constitucidén y del capital pagado minimo.

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

Para pronunciarse sobre la autorizacidén de
existencia de una sociedad administradora, la
Superintendencia dispondréa del plazo de 30 dias
hdbiles contado desde la fecha de la presentacidén de
los documentos seflalados. Dicho plazo se suspenderé
si la Superintendencia solicita informacidn
adicional, realiza observaciones o instruye alguna
modificacidén por no ajustarse los antecedentes
acompafiados a las disposiciones legales o
administrativas aplicables, reanudédndose el
transcurso del plazo cuando se haya cumplido dicho
trédmite. Vencido el plazo de 30 dias anterior sin que
la Superintendencia hubiere rechazado la solicitud
presentada, y subsanados los defectos o atendidas las
observaciones formuladas, en su caso, se podra
requerir la aplicacidén del silencio administrativo
positivo en la forma sefialada en la ley N° 19.880,
que establece bases de los procedimientos
administrativos que rigen los actos de los érganos de
la Administracién del Estado.

Articulo 6°.- Los accionistas que, en cualquier
momento, adquieran una participacidén igual o superior
al 10% de las acciones emitidas con derecho a voto de
la sociedad administradora, deberdn cumplir los
siguientes requisitos:

a) No haber incurrido en conductas graves o
reiteradas que puedan poner en riesgo la
estabilidad de la entidad que se proponen
constituir o la seguridad de sus operaciones.

b) No haber tomado parte en actuaciones,
negociaciones o actos juridicos de cualquier
clase, contrarios a las leyes, normas O sanas
practicas financieras o mercantiles que imperan
en Chile o en el extranjero.

c) No encontrarse en alguna de las situaciones
siguientes:

i. Que se trate de un fallido no rehabilitado;

ii. Que en los ultimos quince afios, contados
desde la fecha de solicitud de 1la
autorizacidén, haya sido director,
gerente, ejecutivo principal o
accionista mayoritario, directamente o
por intermedio de terceros, de una
entidad bancaria, de una compafiia de
seguros del segundo grupo O de una
Administradora de Fondos de Pensiones
que haya sido declarada en ligquidaciédn
forzosa o quiebra, segun corresponda, o
sometida a administracién provisional,
respecto de la cual el Fisco o el Banco
Central de Chile hayan incurrido en
considerables pérdidas. No se



considerard para estos efectos la
participacién de una persona por un
plazo inferior a un afio;

iii. Que registre protestos de documentos no
aclarados en los ultimos cinco afios en
numero o cantidad considerable;

iv. Que haya sido condenado o se encuentre bajo
acusacién formulada en su contra por
cualquiera de los siguientes delitos:

(1) contra la propiedad o contra la fe
publica;
(2) contra la probidad administrativa,

contra la seguridad nacional,
delitos tributarios, aduaneros, y
los contemplados en las leyes
contra el terrorismo y el lavado
de activos;

(3) los contemplados en los siguientes
cuerpos legales: ley N° 18.045;
ley N° 18.046; decreto ley N°
3.500, de 1980; ley N° 18.092; ley
N° 18.840; decreto con fuerza de
ley N° 707, de 1982, del
Ministerio de Justicia; ley N°
4.287; ley N° 5.687; ley N°
18.175; ley N° 18.690; ley N°
4.097; ley N° 18.112; decreto con
fuerza de ley N° 251, de 1931, del
Ministerio de Hacienda; las leyes
sobre Prenda, y en esta ley;

V. Que haya sido condenado a pena aflictiva o
de inhabilitacidén para desempefiar cargos
u oficios publicos, y

vi. Que se le haya aplicado, directamente o a
través de personas juridicas, cualquiera
de las siguientes medidas, siempre que
los plazos de reclamacidén hubieren
vencido o los recursos interpuestos en
contra de ellas hubiesen sido rechazados
por sentencia ejecutoriada:

(1) qgue se haya declarado su liquidacidn
forzosa o se hayan sometido sus
actividades comerciales a
administracidén provisional, o

(2) que se le haya cancelado su
autorizacién de operacidén o
existencia, o su inscripcidén en
cualquier registro requerido para
operar o para realizar oferta
publica de valores, por infraccidn
legal.

Tratdndose de una persona juridica, los
requisitos establecidos en este articulo se
consideraradn respecto de sus controladores, socios o
accionistas mayoritarios, directores,
administradores, gerentes y ejecutivos principales, a
la fecha de la solicitud.



La Superintendencia verificard el cumplimiento
de estos requisitos, para lo cual podré solicitar que
se le proporcionen los antecedentes que sefiale. En
caso de rechazo, deberd justificarlo por resolucidn
fundada.

Articulo 7°.- Las sociedades administradoras
deberédn presentar a la Superintendencia las normas de
funcionamiento y un estudio tarifario de cada uno de
los sistemas que admi-nistren.

Todo sistema deberd contar con normas de
funcionamiento que contemplen, a lo menos, las
siguientes materias:

1. E1 contrato tipo para la adhesién de un
participante al sistema y los requisitos para ser
participe, los que deberédn ser de caracter general,
objetivo y sin discriminacién arbitraria, no pudiendo
diferenciar segin sean o no accionistas del
administrador.

2. Los medios y sistemas de comunicacidén que
permitan la interconexién del sistema con sus
participantes, con el sistema de pagos y, en general,
con cualquier persona juridica, nacional o
extranjera, a fin de hacer expedita y segura la
ejecucidn de las drdenes de compensacidn.

3. Los instrumentos financieros que podran ser
objeto de compensacién en el sistema.

4. El momento, requisitos y condiciones conforme
a los cuales se comunicaran y entenderdn aceptadas
las ¢6rdenes de compensacidén ingresadas al sistema,
asi como los casos excepcionales y la forma en que
las partes podréan resciliar o modificar de mutuo
acuerdo tales ordenes.

5. Los plazos y procedimientos mediante los
cuales se llevard a cabo la compensacién y la
posterior liquidacién.

6. Los procedimientos de gestidén de riesgos.

7. Los procedimientos necesarios para asegurar
que la liquidacidén final de los resultados netos de
cada ciclo de compensacién, pueda llevarse a cabo de
forma integra y oportuna.

8. Las garantias que deberadn ser proporcionadas
por los participantes, asi como la forma y casos en
que se procederd a la asignacién y realizacidn de
dichas garantias. La Superintendencia autorizara los
bienes susceptibles de ser otorgados en garantia y la
forma de valorizarlos.

9. Las medidas que se adoptarédn en caso de
incumplimiento de las obligaciones por parte de los
participantes, incluyendo las sanciones que seréan
aplicadas en caso de infraccidén de las normas de
funcionamiento y el procedimiento para su aplicaciédn.

10. La organizacién y funcionamiento de los
comités sefialados en el articulo 8°.

11. Las medidas que se adoptaran para resguardar
la continuidad operacional del sistema.

Lo anterior es sin perjuicio de la facultad de
la Superintendencia para impartir las instrucciones y
normas que estime necesarias para el cumplimiento de



los objetivos de la presente ley.

Las sociedades administradoras deberéan
proporcionar un estudio tarifario, el que serd de
conocimiento publico. Las tarifas deberan
fundamentarse en los ingresos y costos relevantes
proyectados por la sociedad administradora y tener en
consideracidén los principios de equilibrio financiero
de la empresa y de no discriminacidén arbitraria. Los
contenidos minimos para la elaboracién del estudio
serdn establecidos por la Superintendencia mediante
norma de cardcter general. El referido estudio deberé
ser actualizado a lo menos cada dos afios y cada vez
que la entidad ajuste sus tarifas, o a peticidn
fundada de la Superintendencia.

Articulo 8°.- Las normas de funcionamiento
deberédn contemplar, a lo menos, la organizacidén y
funcionamiento de los siguientes comités:

1. Un comité de auditoria, encargado de
supervisar el cumplimiento de las normas de
funcionamiento.

2. Un comité disciplinario, encargado de
proponer las sanciones a los participantes por las
infracciones a las normas de funcionamiento.

3. Un comité de riesgos, encargado de evaluar y
proponer mejoras a las politicas de gestidén y control
de riesgos del sistema. Este comité estard integrado
mayoritariamente por representantes designados por
los participantes, sean o no accionistas. Su
composicidén y procedimiento de eleccidn se
determinard en las normas de funcionamiento.

Los comités estardn integrados por un minimo de
3 miembros y presentaran sus informes al directorio
de la sociedad administradora. Las normas de
funcionamiento contemplaradn los requisitos de
independencia, idoneidad y experiencia profesional
que deberan cumplir los miembros de cada comité,
ademés de precisar su numero y si serdn o no
directores de la sociedad administradora.

Articulo 9°.- La politica de gestidn de riesgos
de cada sistema serd establecida por el directorio de
la sociedad administradora, considerando la propuesta
del comité de riesgos seflalado en el articulo
anterior. Dicha politica se haréd publica en la forma
que sefiale la Superintendencia mediante norma de
caracter general. El directorio deberd enviar al
comité de riesgos respuesta escrita a la propuesta de
éste.

Articulo 10.- La Superintendencia, previo
acuerdo favorable del Consejo del Banco Central de
Chile, aprobard las normas de funcionamiento y sus
modificaciones. Para efectos de lo anterior, una vez
recibida la solicitud de aprobacidén de las normas de
funcionamiento o sus modificaciones, en su caso, la
Superintendencia remitird copia de tales antecedentes
al Banco Central de Chile, el que se pronunciaréa
respecto de las materias de su competencia.



Asimismo, en forma previa a la aprobacidén de las
normas de funcionamiento o sus modificaciones, la
Superintendencia consultard a la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras.

El Banco Central de Chile y la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras dispondran de
un plazo de 60 dias hébiles para manifestar sus
observaciones a la Superintendencia.

Para la aprobacidén a que se refiere el inciso
primero, se dispondréd de un plazo de 90 dias héabiles,
el que se suspenderd si la Superintendencia solicita
informacidén adicional, realiza observaciones o
instruye alguna modificacidén por no ajustarse a las
disposiciones legales o administrativas aplicables,
reanudandose el transcurso del plazo cuando se haya
cumplido dicho tramite.

Vencido el plazo de 90 dias anterior sin que la
Superintendencia hubiere rechazado la solicitud
presentada, y subsanados los defectos o atendidas las
observaciones formuladas, en su caso, se podré
requerir la aplicacién del silencio administrativo
positivo en la forma sefialada en la ley N° 19.880,
que establece bases de los procedimientos
administrativos que rigen los actos de los 6rganos de
la Administracidén del Estado.

Obtenida la aprobacidén de las normas de
funcionamiento, la Superintendencia comprobara si la
sociedad administradora se encuentra preparada para
iniciar sus actividades, y especialmente si cuenta
con las instalaciones, los recursos profesionales y
tecnoldgicos, y los procedimientos y controles
necesarios para desempefiar adecuadamente sus
funciones. La Superintendencia deberd pronunciarse
sobre el cumplimiento de estas obligaciones en el
plazo de 30 dias hébiles siguientes a la aprobaciédn
de las normas de funcionamiento, mediante resolucidn
fundada. A partir de esa fecha, la sociedad
administradora se encontrard facultada para dar
inicio a sus actividades.

Articulo 11.- Las sociedades administradoras
estaradn sujetas a las siguientes normas:

1. Serén instituciones de funcionamiento
obligatorio y no podrédn iniciar, suspender, en forma
total o parcial, o poner término a sus operaciones
sin previa autorizacidén de la Superintendencia.

2. Deberadn llevar separadamente su contabilidad
de aquella de los fondos de garantia y fondos de
reserva que administren, en la forma que determine la
Superintendencia mediante norma de caracter general.

3. Deberan llevar registro de todas las
operaciones realizadas por los sistemas que
administren y las deméds informaciones que determine
la Superintendencia;

4. Su directorio estard integrado por un ntmero
minimo de siete miembros.

5. Deberédn constituir fondos de reserva por cada
sistema que administren, para responder a los
participantes del cumplimiento de sus obligaciones.
Los bienes que integren dichos fondos de reserva



constituirdn patrimonios de afectacidn para la
garantia de tales obligaciones y no seréan
susceptibles de reivindicacién, embargo, medida
prejudicial o precautoria u otras limitaciones al
dominio por causa alguna, ni podran estar sujetos a
otros gravamenes o prohibiciones que los establecidos
por las normas de funcionamiento, las que
determinardn, asimismo, los casos y forma en que
tales bienes serdn ejecutados para cumplir las
obligaciones que garanticen. La Superintendencia,
mediante norma de cardcter general, determinara la
forma de constitucién y los montos de los fondos de
reserva en relacién a los riesgos asumidos por las
sociedades administradoras, los que no podrdn superar
el equivalente al mayor saldo deudor neto diario de
los participantes del sistema, de acuerdo a las
précticas y principios de gestidén de riesgos de
general aceptacidn.

6. Deberadn velar por el cumplimiento de las
normas de funcionamiento.

7. Deberan establecer las condiciones generales
y objetivas, bajo las cuales se produciréd la
interconexién de los sistemas que administren, con
otros sistemas o entidades, nacionales o extranjeros,
e informarlas a la Superintendencia.

8. Proporcionardn a la Superintendencia toda la
informacidén que ésta solicite en ejercicio de sus
funciones de supervigilancia y fiscalizacidn.

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

Articulo 13.- Para el desarrollo de su objeto,
las contrapartes centrales realizaran las siguientes
actividades:

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

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

3. Efectuar la liquidacién de los saldos netos
resultantes de la compensacidén en la forma
establecida en las normas de funcionamiento y en el
contrato de adhesidén al sistema.

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

5. Emitir las certificaciones establecidas en
esta ley y en las normas de funcionamiento.

6. Establecer acuerdos con otras entidades
nacionales o extranjeras, asi como con otro tipo de
administradores de sistemas, o adgquirir participacidn
en la propiedad de ellos. La Superintendencia podra
establecer, mediante norma de caréacter general,
criterios que deberdn cumplir los mencionados
acuerdos o las contrapartes de los mismos.



Los apoderados de las sociedades administradoras
que den certificaciones falsas sufrirdn las penas
establecidas en el articulo 59 de la ley N° 18.045,
sobre Mercado de Valores.

Articulo 14.- Las contrapartes centrales estaran
sujetas a las siguientes reglas especiales:

1. En su nombre deberédn incluir la expresidn
"Contraparte Central". Se reserva el uso de la
expresidén "Contraparte Central" a aquellas sociedades
constituidas de conformidad a las normas del presente
Capitulo.

2. Deberan constituirse con un capital pagado
minimo equivalente a 150.000 unidades de fomento y
mantener un patrimonio no inferior al monto
mencionado. Asimismo, su endeudamiento no superard en
ningun momento el doble de su patrimonio. La
Superintendencia, por norma de caracter general,
podrd establecer la forma de calcular el
endeudamiento y el patrimonio para estos efectos.

3. Deberédn constituir uno o més fondos de
garantia de los referidos en el Titulo IV de la
presente ley.

Articulo 15.- Las normas de funcionamiento
establecerdn los casos en que la contraparte central
podréd determinar unilateralmente excluir de sus
operaciones a uno o mas participantes o instrumentos
financieros determinados. No obstante, podrd resolver
fundadamente seguir funcionando como cémara de
compensacién en tales casos.

Las normas de funcionamiento podréan establecer
los casos calificados en los cuales, a partir del
momento seflalado en el inciso anterior, se entenderé
ademds que son actualmente exigibles todas las
obligaciones reciprocas de plazo pendiente entre la
contraparte central y el participante afectado por
dicha decisidn.

Las decisiones adoptadas de conformidad a lo
establecido en los incisos anteriores, deberédn ser
comunicadas en caracter de hecho esencial.

§ 2. 2. De su regularizacidn

Articulo 16.- Si durante su existencia el
patrimonio de la contraparte central se redujere a
cifras inferiores al minimo sefialado en el nUmero 2
del articulo 14 o su endeudamiento sea superior al
limite establecido en el mismo numero, el gerente de
la entidad, o quien haga sus veces, deberd informar a
la Superintendencia tan pronto como tenga
conocimiento de este hecho. Dentro de los 2 dias
hédbiles siguientes de efectuada tal comunicacién,
deberd acompafar un informe de las razones que dieron
lugar a la situaciédn descrita y de las medidas
dispuestas para subsanar, en un plazo no superior a
20 dias hébiles desde la presentacidén del informe, el
déficit patrimonial o el exceso de endeudamiento.

Transcurrido este Ultimo plazo sin que se
hubiere regularizado el déficit patrimonial o el



exceso de endeudamiento, el directorio de la sociedad
deberd convocar en uUnica citacidén a una junta
extraordinaria de accionistas para aprobar el aumento
de capital necesario para cumplir el requerimiento
legal. La junta, que deberd celebrarse dentro de los
50 dias hébiles siguientes a la convocatoria, se
constituird con las acciones que se encuentren
presentes o representadas, cualquiera sea su numero,
y los acuerdos se adoptarédn por la mayoria absoluta
de las acciones presentes o representadas con derecho
a voto. El aumento de capital deberéd enterarse en
dinero efectivo y en un plazo no superior a 20 dias
hédbiles contado desde la fecha del acuerdo.

Articulo 17.- A partir del momento en que tome
conocimiento del déficit patrimonial o del exceso de
endeudamiento en que hubiere incurrido una
contraparte central, la Superintendencia podréa
ordenar, mediante resolucidén fundada, que aquélla no
actle en calidad de contraparte central sino como
cémara de compensaciédn de instrumentos financieros.

La resolucidén que al efecto dicte la
Superintendencia serd comunicada por la sociedad
administradora en cardcter de hecho esencial.

Mientras dicha resolucidén se mantenga vigente,
para el desarrollo de su giro la contraparte central
deberd utilizar la expresidédn "Contraparte Central en
Regularizacién".

Articulo 18.- Vencidos los plazos establecidos
en los articulos anteriores sin que se haya subsanado
el déficit patrimonial o el exceso de endeudamiento,
la Superintendencia podré autorizar, mediante
resolucidén fundada, que la contraparte central
contintie operando sélo en calidad de cémara de
compensacidén de instrumentos financieros por un plazo
no superior a un afio. Mientras dicha resolucidn se
mantenga vigente, para el desarrollo de su giro la
contraparte central deberd utilizar la expresiodn
"Contraparte Central en Intervencidén".

Durante dicho periodo, la administracidén de la
contraparte central serd realizada por el
Superintendente o por la persona que éste designe al
efecto, quien tendrd las facultades y deberes del
giro ordinario que la ley y los estatutos sefialan al
directorio y al gerente.

Articulo 19.- En caso que la Superintendencia no
otorgue la autorizacidn establecida en el articulo
anterior, o una vez vencido el plazo otorgado, ésta
decretard la revocacidédn de la autorizacidn de
existencia de la contraparte central y se procedera a
su liquidacién de acuerdo a lo establecido en el
Titulo V de esta ley.

Capitulo III

De las Cémaras de Compensacién de Instrumentos
Financieros

Articulo 20.- Las cémaras de compensacidédn de



instrumentos financieros tendrdn como objeto
exclusivo administrar sistemas de compensacidédn de
instrumentos financieros sin constituirse en
acreedoras o deudoras de los derechos y obligaciones
que surjan de las 6rdenes de compensacidédn de los
mismos, y desarrollar las demds actividades
complementarias que autorice esta ley o la
Superintendencia mediante norma de cardcter general.

A las cémaras de compensacidén les seran
aplicables las normas establecidas en esta ley para
las contrapartes centrales, con las siguientes
excepciones:

1. En su nombre deberédn incluir la expresidn
"Camara de Compensacidén de Instrumentos Financieros".
Se reserva el uso de la expresidn "Camara de
Compensacién de Instrumentos Financieros" a aquellas
sociedades constituidas de conformidad a las normas
del presente Capitulo.

2. Deberédn constituirse con un capital pagado
minimo equivalente a 100.000 unidades de fomento, y
mantener un patrimonio no inferior al monto
mencionado. Asimismo, su endeudamiento no superard en
ningin momento el doble de su patrimonio. La
Superintendencia, por norma de caracter general,
podréd establecer la forma de calcular el
endeudamiento y el patrimonio para estos efectos.

3. Podran constituir fondos de garantia de los
referidos en el Titulo IV de la presente ley.

4. Podran gestionar la liquidacién de los saldos
netos resultantes de la compensacidén, de acuerdo a lo
sefilalado en las normas de funcionamiento. En tal
caso, podradn ademds presentar una solicitud en las
empresas de depdésito de valores, o ante el Banco
Central de Chile, de conformidad con lo dispuesto en
el articulo 3° de esta ley, segun corresponda. En
estos casos, podran certificar el cumplimiento o
incumplimiento de la liquidacién.

Capitulo IV
De los participantes

Articulo 21.- Podréan ser participantes de estos
sistemas los agentes de valores, corredores de bolsas
de valores, corredores de bolsas de productos, bancos
y demds personas que autorice la Superintendencia a
través de normas de caracter general.

Una norma de caracter general adoptada
conjuntamente por la Superintendencia y la
Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras establecerd los requisitos patrimoniales,
financieros, tecnolégicos o de recursos humanos que
deberan cumplir los participantes en relacidén a los
volumenes transados y a los riesgos que asuman en el
sistema.

Articulo 22.- Los participantes presentaran las
6rdenes de compensacién al sistema a nombre propio,
aun cuando éstas sean por cuenta ajena.

Los participantes quedan personalmente obligados



a pagar el precio o hacer la entrega de los
instrumentos financieros que corresponda y en caso
alguno se admitird la excepcidén de falta de
provisién.

Articulo 23.- Las obligaciones que contraiga una
empresa bancaria, en su calidad de participante de un
sistema, se consideraran como obligaciones a plazo
para efectos de lo dispuesto en los articulos 65, 123
y 132 de la Ley General de Bancos.

TITULO III
Del Principio de Firmeza

Articulo 24.- El1 ingreso de una orden de
compensacidén a un sistema implicard su sujecidn a las
normas de la presente ley, a las de caréacter general
que al efecto imparta la Superintendencia y a las de
funcionamiento del mismo.

A partir del momento en que sean aceptadas por
un sistema, las é6rdenes de compensacién seréan
irrevocables, y no podréan ser dejadas sin efecto o
modificadas por las partes de las transacciones que
las hubieren originado, sino en los casos calificados
y en la forma que sefialen las normas de
funcionamiento.

Asimismo, una vez aceptada una orden de
compensacidn, tanto ésta como las obligaciones a que
diere lugar, serén firmes, esto es, legalmente
exigibles y oponibles a terceros, y serdn siempre
objeto de compensaciédn y liquidacidn. Cualquier
medida prejudicial o precautoria, prohibicidén o
embargo, accidén reivindicatoria u otra limitacidén al
dominio no obstard a la compensacién y liquidacidn y
sus efectos se radicarédn en los resultados de la
liguidacién, si los hubiere.

Ninguna declaracidén de nulidad, inoponibilidad,
ineficacia, impugnacidén o suspensidén a consecuencia
de un procedimiento concursal o por cualquier otra
causa, afectard a la firmeza de la compensacidén y
ligquidacién efectuadas por un sistema y sus efectos
se resolveran en la obligacidén de indemnizar los
perjuicios, los que se podran perseguir en los
resultados de la liquidacién.

Articulo 25.- Las resoluciones judiciales,
arbitrales o actos administrativos que tengan por
finalidad o efecto imponer cualgquier medida
prejudicial o precautoria, embargo, accidn
reivindicatoria u otra limitacidén al dominio o
declarar la nulidad, inoponibilidad, ineficacia,
impugnacién o suspensidén de oérdenes de compensacidn
ain no aceptadas por un sistema o de las
transacciones que hayan dado origen a dichas &érdenes,
a consecuencia de un procedimiento concursal o por
cualquier otra causa, sélo producirén tales efectos
una vez que hayan sido notificadas personalmente a la
sociedad administradora del sistema.

Asimismo, las resoluciones Jjudiciales,
arbitrales o actos administrativos que tengan por



finalidad o efecto declarar el desasimiento de un
participante o la prohibicién para éste de celebrar
actos y contratos, deberdn ser notificadas en la
misma forma sefialada en el inciso anterior, y sdélo
serdn oponibles al sistema y sus participantes a
partir del dia hédbil siguiente. Sin perjuicio de lo
anterior, una vez efectuada la notificacidén a que se
refiere este inciso, el sistema quedard impedido de
aceptar cualquier orden de compensacidén impartida por
el participante afectado por dicha notificacidén asi
como cualquier constitucidén, modificacidbn o retiro de
garantias por el mismo.

La sociedad administradora deberd informar
inmediatamente a la Superintendencia y a los
participantes del sistema, por los medios previstos
en las normas de funcionamiento, acerca de las
notificaciones que reciba de conformidad a lo
sefilalado en este articulo.

La sociedad administradora serd responsable
civilmente de los perjuicios causados a terceros por
el incumplimiento de lo establecido en este articulo,
sin perjuicio de las responsabilidades
administrativas y penales que correspondan.

TiTULO IV

De las garantias y los fondos de garantia
Capitulo I

De las garantias

Articulo 26.- Las sociedades administradoras
deberdn requerir garantias a los participantes para
asegurar el cumplimiento de las obligaciones que
éstos asuman o que se deriven del ingreso de &6rdenes
de compensacién al sistema.

Las normas de funcionamiento determinaran el
tipo de garantias que se podra utilizar, el calculo
del monto que deberan cubrir y la oportunidad en que
seran exigibles a los participantes.

Asimismo, para estos efectos también se podran
utilizar como garantia operaciones que se
perfeccionen mediante la transferencia de la
titularidad de activos. En este caso, las garantias
no seréan consideradas para ningun efecto como
cauciones prendarias.

Tratdndose de instrumentos financieros
depositados en una empresa de depdbdsito y custodia de
valores, la constitucidn, alzamiento o modificacidn
de dichas garantias se efectuard de conformidad con
el articulo 14 de la ley N° 18.876. Las prendas se
entenderdn irrevocablemente constituidas con el solo
mérito de las comunicaciones electrdbdnicas que la
sociedad administradora realice por cuenta de los
participantes a la empresa de depdsito de valores,
quien no tendré responsabilidad por las anotaciones
que se realizaren en virtud de lo dispuesto en este
inciso. Estas prendas sb6lo podrédn ser alzadas por la
sociedad administradora, de acuerdo al procedimiento
anterior, o por resolucién judicial ejecutoriada.



Articulo 27.- Los actos o contratos en virtud de
los cuales se constituyan, acepten, modifiquen o
sustituyan garantias para asegurar el cumplimiento de
las dérdenes de compensacidn aceptadas por un sistema,
de los saldos deudores netos resultantes de la
compensacién, asi como de otras obligaciones
previstas por las normas de funcionamiento del
sistema, serdn irrevocables desde el momento en que
asi lo determinen las normas de funcionamiento de
dicho sistema. A partir de entonces, ninguna
declaracidén de nulidad, inoponibilidad, ineficacia,
impugnacidén o suspensidén, a consecuencia de un
procedimiento concursal o por cualquier otra causa,
afectard la posibilidad de realizar las garantias y
los efectos de tales declaraciones se resolveran en
la obligacién de indemnizar los perjuicios.

Los bienes que hayan sido dados en garantia para
asegurar el cumplimiento de las obligaciones
referidas en el inciso anterior constituirén
patrimonios de afectacidn exclusiva para tales fines,
y no seran susceptibles de reivindicacidén, embargo,
medida prejudicial o precautoria u otras limitaciones
al dominio por causa alguna ni podréan estar sujetos a
otros gravamenes o prohibiciones que los establecidos
por las normas de funcionamiento del sistema.

Articulo 28.- La sociedad administradora del
sistema deberd llevar un registro de las garantias en
la forma establecida en las normas de funcionamiento.

Para efectos de lo dispuesto en el articulo
precedente, todo certificado emitido por la sociedad
administradora constituird plena prueba, tanto entre
las partes como frente a terceros, respecto de la
existencia de la garantia, de los bienes comprendidos
en ella, la fecha de su constitucién, y las
obligaciones y montos que garantiza.

Articulo 29.- Una vez emitido el certificado a
que se refiere el articulo anterior, la sociedad
administradora procederd a realizar las garantias
respectivas en la forma gque establezcan las normas de
funcionamiento, sin necesidad de intervencidn
judicial.

En lo demés, y en lo que no resulte incompatible
con lo establecido en las normas precedentes, las
garantias a que se refiere este capitulo se sujetaréan
al Titulo XXII de la ley N°18.045, sobre Mercado de
Valores.

En caso que de la realizacién de las garantias
resultare algun remanente, éste serd puesto a
disposicidén del sindico o de quien corresponda.

Capitulo II

De los fondos de garantia

Articulo 30.- Los fondos de garantia tendrédn por
finalidad cubrir las obligaciones de los

participantes, de acuerdo a lo establecido en las
normas de funcionamiento, siempre que las garantias



otorgadas individualmente resulten insuficientes.

Los fondos de garantia seréan patrimonios
integrados por los aportes que, de conformidad a las
normas de funcionamiento, efectien los participantes
o la sociedad administradora, por el producto de la
rentabilidad que genere la inversidén de los recursos
de los fondos y por los deméds bienes que determinen
dichas normas.

Las normas de funcionamiento deberan establecer
un nivel minimo que los fondos de garantia mantendréan
permanentemente y la forma en que se efectuaran los
aportes a los fondos que fueren necesarios para
restituir dicho nivel cuando éste se redujere por
debajo del minimo. En caso de producirse un déficit
en el nivel de los fondos de garantia, las sociedades
administradoras informardn a la Superintendencia tan
pronto como tengan conocimiento de este hecho.

Articulo 31.- Estos fondos constituiréan
patrimonios separados de las sociedades
administradoras y sus operaciones serdn efectuadas
por éstas a nombre y por cuenta de aquéllos, los que
seran los titulares de los bienes que les fueren
aportados y de las inversiones que realicen.

La inversidén de los recursos que integren los
fondos de garantia serd realizada de conformidad a
las normas de funcionamiento y en los bienes
autorizados de conformidad con el numero 8. del
articulo 7°.

Los bienes que integren el fondo de garantia
seran custodiados en una empresa de depdsito de
valores de las regidas por la ley N° 18.876.

Articulo 32.- Los fondos de garantia
constituirdn patrimonios de afectacidn que estaran
exclusivamente destinados a asegurar el cumplimiento
de las obligaciones de los participantes establecidas
en las normas de funcionamiento, y no seréan
susceptibles de reivindicacidén, embargo, medida
prejudicial o precautoria u otras limitaciones al
dominio por causa alguna ni podrédn estar sujetos a
otros gravédmenes o prohibiciones que los establecidos
por las normas de funcionamiento del sistema.

Los actos o contratos en virtud de los cuales se
constituyan, acepten, modifiquen o sustituyan los
aportes a los fondos de garantia serdn irrevocables
desde el momento en que asi lo determinen las normas
de funcionamiento de dicho sistema. A partir de
entonces, ninguna declaracidén de nulidad,
inoponibilidad, ineficacia, impugnacidén o suspensiodn,
a consecuencia de un procedimiento concursal o por
cualquier otra causa, afectard la posibilidad de
realizar los fondos de garantias y los efectos de
tales declaraciones se resolveran en la obligacidén de
indemnizar los perjuicios.

TITULO V

De la liquidacidén y quiebra de las sociedades
administradoras



Articulo 33.- Disuelta una sociedad
administradora por cualquier causa, la liquidacidén de
la sociedad administradora, y de los fondos de
garantia que éste gestione, serd practicada por el
Superintendente o por la o las personas que éste
designe.

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

Los gastos de liquidacién serédn de cuenta de la
sociedad administradora en liquidacién.

Sin embargo, la Superintendencia podrd autorizar
a la sociedad administradora a practicar o continuar
la liquidacién de acuerdo a las reglas generales.

Articulo 34.- En caso que un acreedor solicitare
la quiebra de una sociedad administradora, el juez
competente deberd dar aviso a la Superintendencia, a
fin que ésta informe acerca de la solvencia de
aquélla dentro de los diez dias hédbiles siguientes.
Dicho plazo podrd ser prorrogado por el juez una sola
vez y por el mismo lapso. Si la Superintendencia
comprobare que la sociedad administradora no es
solvente, asi lo informard al tribunal. En caso
contrario, podréd proponer las medidas conducentes
para que prosiga sus operaciones. Si transcurrido
este plazo la Superintendencia no hubiere informado
al tribunal, éste continuard con el procedimiento de
acuerdo a las normas generales.

Si el tribunal que conociere de la solicitud de
quiebra resolviere que la sociedad administradora se
encuentra en condiciones de continuar con sus
operaciones, durante los 180 dias siguientes a la
resolucidédn que asi lo determinare, quedard suspendida
toda ejecucidén forzada de las obligaciones de la
sociedad administradora, sea ante el mismo tribunal o
cualquier otro, como asimismo todas las tramitaciones
de la quiebra. Vencido el plazo anterior, el tribunal
declararda la quiebra o la rechazaré.

Articulo 35.- Toda proposicidén de convenio se
sujetard a las normas del Libro IV, Titulo XII, del
Cédigo de Comercio.

Sin embargo, en la junta de acreedores
respectiva podréd hacerse representar la
Superintendencia. El convenio se considerard acordado
si cuenta con la aprobacién de la Superintendencia,
del deudor y de la mayoria de los acreedores
concurrentes que representen a lo menos el sesenta
por ciento del pasivo total. El convenio asi acordado
serd obligatorio para todos los acreedores.

Propuesto un convenio y hasta su aprobacidén o la
declaracidén de la quiebra, el Superintendente, o la
persona que éste designe, actuard en calidad de
administrador con todas las facultades y deberes que
le confiera el mencionado Libro IV, en todo lo que no
fueren incompatibles con las disposiciones de la
presente ley. Sin embargo, la Superintendencia podré
autorizar que la sociedad continte su administracidn



de acuerdo a las reglas generales.

El convenio podrd establecer que la sociedad
administradora quede sujeta a intervencidén, la que
podréd ser ejercida por el Superintendente o la
persona que éste designe. El administrador tendrd las
facultades y deberes que le confiera el convenio, en
todo lo que no fueren incompatibles con las
disposiciones de la presente ley.

Articulo 36.- Declarada la quiebra, el
Superintendente, o la persona que éste designe,
actuard en calidad de sindico, pudiendo citar a Jjunta
de acreedores, cuando lo estime necesario, para
informar sobre el estado de los negocios de la
sociedad administradora fallida, sobre sus activos y
pasivos, sobre la marcha del proceso de quiebra, vy,
en general, para proponer a la junta cualquier
acuerdo que estime necesario para el més adecuado
cumplimiento de las funciones que le competen.

En cualquier momento, la Superintendencia podra
determinar que la liquidacién de los bienes de la
fallida pase a un sindico de la ndémina nacional de
sindicos, lo gque comunicard al tribunal de la quiebra
para que se proceda a su designacién en conformidad a
las reglas generales.

En la realizacidén del activo de la quiebra, el
sindico dispondrd de las facultades previstas en el
articulo 109 del Libro IV del Cédigo de Comercio,
cualquiera que sea el monto de los activos
comprometidos, para la realizacidédn sumaria de los
activos que sean necesarios para el pago oportuno de
las obligaciones de la sociedad cuya demora o impago
pudiere causar un grave efecto en el sistema de pagos
o en el funcionamiento del mercado de valores. Para
el resto de los activos, el sindico propondra al Jjuez
la forma de realizacién de los bienes de la masa y
las modalidades de la misma. De la proposicidén se
dard traslado por 10 dias a la fallida y a los
acreedores. Con lo que éstos expongan, O en su
silencio, el juez resolverd aprobando, rechazando o
modificando la proposicidén. En contra de la
resolucidén que se pronuncie no procederda recurso
alguno.

Articulo 37.- En todo lo no previsto por los
articulos precedentes, y en lo que no fuere
incompatible con las normas establecidas en la
presente ley, se aplicard el Libro IV del Cédigo de
Comercio.

TITULO VI
Del préstamo de valores

Articulo 38.- Con el objeto de asegurar el
correcto funcionamiento del sistema, las Camaras de
Compensacidén o de Contrapartes Centrales y las
empresas de depdsito de valores reguladas por la ley
N° 18.876, podran establecer un registro de préstamo
de valores en el cual se anotaran los valores
disponibles para ser prestados y las operaciones de



préstamo de valores celebradas.

Las sociedades administradoras podran encargar a
las empresas de depdbdsito de valores regidas por la
ley N° 18.876, el registro establecido en el inciso
anterior.

Articulo 39.- Para los efectos de esta ley, el
préstamo de valores es un contrato en virtud del cual
una persona, llamada prestamista, transfiere valores
a otra, llamada prestatario, quien asume la
obligacidén de restituir al primero, al vencimiento
del plazo pactado, valores del mismo emisor, género,
cantidad, clase y serie y de pagar una suma de
dinero, denominada premio.

Articulo 40.- Los sistemas establecerdn normas
para la realizacidén de operaciones de préstamo de
valores, las cuales contendrdn a lo menos las
siguientes materias:

1. Los valores que podran ser objeto de tales
operaciones, los cuales deberdn encontrarse libres de
todo tipo de gravamen, carga, embargo o prohibicién.

2. El plazo madximo para la restitucién de los
valores prestados, el cual no podrd ser superior al
dia hédbil anterior a la fecha de vencimiento de los
valores respectivos.

3. Las garantias para asegurar el cumplimiento
de la obligacidén de restitucidén de los valores
prestados; asi como las demés obligaciones que
resulten de estas operaciones, el monto minimo de
aquéllas y la forma en que las mismas seréan
valorizadas. En todo caso, el monto minimo a
garantizar en ningtn momento podrd ser inferior a la
suma del precio de los valores dados en préstamo y
del premio pactado. Asimismo, sbélo podrédn ser objeto
de tales garantias los bienes sefialados en el ntmero
8. del articulo 7° de la presente ley.

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

5. La parte que ejercerd los derechos politicos
que puedan emanar de los valores objeto de préstamo.
Sélo podran prestar valores u otorgar garantias
respecto de tales operaciones quienes sean los duefios
de los valores respectivos o sus representantes.

TITULO VII
Disposiciones varias

Articulo 41.- La Superintendencia podra
suspender el funcionamiento de un sistema cuando la
sociedad administradora no cumpla con las
disposiciones de esta ley, la normativa o las normas
de funcionamiento o cuando el funcionamiento del
sistema ponga en riesgo el correcto funcionamiento
del mercado de valores. Sin embargo, la
Superintendencia podréa determinar que las funciones
de la sociedad administradora queden limitadas a



aquellas que no se vean afectadas por la falta de
cumplimiento.

La Superintendencia podré revocar la
autorizacidén de existencia de una sociedad
administradora cuando incurra en graves violaciones a
las obligaciones que le imponen esta ley, sus normas
complementarias y otras disposiciones que las rijan.
En este caso, la interposicién del recurso de
ilegalidad a que se refiere el articulo 46 del
decreto ley N° 3.538, de 1980, suspendera los efectos
del acto reclamado.

Articulo 42.- Para efectos de la aplicacidédn del
inciso primero del articulo 69 del Titulo IV del
Cédigo de Comercio, serdn conexas las obligaciones
derivadas de la aceptacidén de drdenes de compensacidn
por un sistema asi como las demds obligaciones
originadas al amparo de las normas de funcionamiento
correspondientes. Para tales efectos, una vez
notificada, de conformidad a lo previsto en el
articulo 25 de esta ley, la resolucidbn que dé inicio
a un procedimiento concursal respecto de un
participante, la sociedad administradora del sistema
respectivo determinard el saldo neto acreedor o
deudor que el fallido tenga con cada uno de los
participantes o con la propia sociedad administradora
del sistema con anterioridad a dicha notificacién, y
lo informaréd al sindico, detallando las obligaciones
que hubieren sido compensadas. Las certificaciones
que al efecto emita el administrador del sistema
hardn plena prueba para todos los efectos legales a
que hubiere lugar.

Articulo 43.- Derdgase el Titulo XIX, de la
Cémara de Compensacidén, de la ley N° 18.045, sobre
Mercado de Valores.

Articulo 44.- Derdgase el Titulo IV, de la
cédmara de compensacién, de la ley N° 19.220, que
regula establecimiento de bolsas de productos
agropecuarios.

Articulo 45.- Agrégase, en el articulo 23 del
decreto ley N° 3.500, de 1980, sobre el sistema de
pensiones, en su inciso vigésimo, después del punto
aparte (.) que pasa a ser seguido (.), el siguiente
texto:

"Asimismo, cada Administradora podrad adquirir
directa o indirectamente hasta un siete por ciento de
las acciones suscritas de una sociedad andénima que
tenga como giro la liquidacién y compensacidn de
instrumentos financieros, y que cumpla con los
requisitos que establezca la Superintendencia
mediante una norma de caréacter general.".

Articulo 46.- Introducense las siguientes
modificaciones en la ley N° 18.876, que establece el
marco legal para la constitucidén y operacidn de
entidades privadas de depdésito y custodia de valores:

1) Intercédlase, en el articulo 2°, la siguiente



letra m), nueva, pasando la actual letra m) a ser n),
y sustittyese la expresién ", y" de la letra "1" por
un punto y coma (;):

"m) Las sociedades administradoras de sistemas
de compensacién y liquidacidn de instrumentos
financieros, y".

2) Reemplézase el inciso final del articulo 5°,
por el siguiente:

"Los valores que se encuentren depositados en la
empresa, sbélo podrdn ser objeto de embargos, medidas
prejudiciales o precautorias u otras limitaciones al
dominio por obligaciones personales del depositante,
cuando fueren de su propiedad y asi lo identificare
la cuenta respectiva. Si los valores se encontraren
depositados por encargo de terceros en cuentas que
identifiquen el nombre del mandante, sbélo podran ser
objeto de las resoluciones antes indicadas por
obligaciones contraidas por los sefialados mandantes.
Tratdndose de valores depositados por el depositante
a nombre propio, pero por cuenta de terceros no
identificados frente a la empresa, tales embargos o
medidas sbélo podran hacerse efectivas en el registro
que dicho depositante lleve de conformidad al
articulo 179 de la ley N° 18.045, de Mercado de
Valores.".

3) Agrégase, en el articulo 14, a continuacidn
de su inciso final, los siguientes incisos, nuevos:

"Para constituir, alzar o modificar prendas o
derechos reales en un sistema de compensacién y
ligquidacidén de instrumentos financieros, la sociedad
administradora del sistema enviard una solicitud a la
empresa por cuenta de los participantes a cuyo nombre
se encuentren depositados los valores de que se
trate. Con el solo mérito de tal solicitud, la
empresa efectuard una anotacidén en cuenta que, de
conformidad al reglamento interno, refleje la
constitucidén, modificacidén o alzamiento de la prenda
o derecho real sobre los valores respectivos, y a
partir de ese momento se entenderdn constituidos
tales derechos para todos los efectos legales. Las
garantias asi constituidas se regirédn por el Titulo
XXII de la ley N° 18.045, aun cuando se trate de
prendas sin desplazamiento.

Las anotaciones que la empresa realice de
conformidad a lo sefialado en el inciso anterior
podran ser realizadas por cuenta del depositante, o
bien, de sus mandantes, en las cuentas identificadas
a nombre de éstos, segun lo indique el depositante.
Para efectos de constituir, modificar o alzar
vidlidamente prendas u otros derechos reales por
cuenta de estos ultimos, el depositante deberd contar
con una autorizacidén general o especial dada por sus
mandantes para proceder en tal sentido.

La empresa, a solicitud de cualquier interesado,
deberd certificar la constitucién de los derechos
referidos en este articulo, especificando los valores
sobre los cuales recayeren, la fecha en que hubieren
sido constituidos, el titular de los valores
respectivos, asi como el derecho de que se tratare.".

4) Intercédlase en el articulo 17, entre las
palabras "mantenga en la empresa" y el punto final,



la siguiente frase, precedida por una coma (,): "de
conformidad al inciso final del articulo 5°, de esta
ley™.

Articulo 47.- En todo lo no previsto por los
articulos precedentes, y en lo que fuere compatible
con las normas establecidas en la presente ley, se
aplicaran las normas contenidas en la ley N° 18.045,
sobre Mercado de Valores, y las relativas a las
sociedades andénimas abiertas contenidas en la ley N°
18.046.

Articulo 48.- Agrégase en la letra c) del inciso
primero del articulo 14 del decreto ley N° 3.538, de
1980, que crea la Superintendencia de Valores y
Seguros, entre la expresidn "custodia de valores" y
el punto aparte (.), la siguiente oracidén "y por
aprobacién de normas de funcionamiento de sistemas de
compensacién y liquidacién de instrumentos
financieros y sus modificaciones".

Articulo transitorio.- Esta ley entrarad en
vigencia a contar de su publicacién en el Diario
Oficial.

Sin embargo, las entidades que a la fecha de
entrada en vigencia efectten la compensacidén y
ligquidacién de instrumentos financieros, tendran un
plazo de quince meses contados desde tal fecha para
adecuarse a las disposiciones de esta ley. Asimismo,
lo dispuesto en los articulos 43 y 44 entrard en
vigencia después de quince meses contados desde la
fecha de publicacidén de la presente ley en el Diario
Oficial.™.

Habiéndose cumplido con lo establecido en el N°
1° del articulo 93 de la Constitucidén Politica de la
Republica y por cuanto he tenido a bien aprobarlo y
sancionarlo; por tanto promilguese y llévese a efecto
como Ley de la Republica.

Santiago, 14 de mayo de 2009.- MICHELLE BACHELET
JERIA, Presidenta de la Republica.- Andrés Velasco
Brafies, Ministro de Hacienda.- Claudia Serrano
Madrid, Ministra del Trabajo y Previsidén Social.-
Carlos Maldonado Curti, Ministro de Justicia.-
Marigen Hornkohl Venegas, Ministra de Agricultura.

Lo que transcribo a usted para su conocimiento.-
Saluda atentamente a usted, Maria Olivia Recart
Herrera, Subsecretaria de Hacienda.

Tribunal Constitucional

Proyecto de ley sobre sistemas de compensacidén y
ligquidacién de instrumentos financieros
(Boletin N©° 5407-05)

El Secretario del Tribunal Constitucional, gquien
suscribe, certifica que la Honorable Cémara de
Diputados envidé el proyecto de ley enunciado en el
rubro, aprobado por el Congreso Nacional, a fin de
que este Tribunal ejerciera el control de



constitucionalidad respecto de los articulos 3°,
inciso tercero, y 10° del mismo. Y que por sentencia
de 23 de abril de 2009 en los autos Rol N° 1.355-09-
CPR.

Declard:

1. Que los articulos 3°, inciso tercero, y 10°,
incisos primero y tercero, del proyecto remitido, son
constitucionales.

2. Que no le corresponde a este Tribunal
pronunciarse sobre el articulo 10°, incisos segundo,
cuarto, quinto y sexto, del proyecto remitido, por
versar sobre materias que no son propias de ley
orgédnica constitucional.

Santiago, 24 de abril de 2009.- Rafael Larrain
Cruz, Secretario.



