REF : IMPARTE INSTRUCCIONES
SOBRE CONTROL INTERNO Y
GESTION DE RIESGOS PARA
INTERMEDIARIOS DE VALORES.

CIRCULARN® 2 () § 4 29 DIC201

A todos los corredores de bolsa y agentes de valores

Esta Superintendencia, después de un proceso de analisis interno y de conocimiento de
experiencias de otros mercados en materia de fiscalizacién, ha adoptado un modelo de
supervision basado en riesgo para su aplicacion a los intermediarios de valores.

El compromiso de la administracion de un intermediario y la efectividad del sistema de
control y gestién de riesgo que implemente, constituyen elementos fundamentales para
su buen funcionamiento, para el cumplimiento de las leyes y normas y para asegurar su
continuidad operacional, su estabilidad financiera, la integridad de sus practicas de
negociacion y la proteccion de los activos e intereses de sus clientes. Por lo expuesto,
resulta esencial su consideracion en el proceso de evaluacién de los intermediarios de
valores y para focalizar de mejor forma las acciones de fiscalizacion de esta
Superintendencia.

En consideracién a lo antes sefialado y en virtud de las facultades legales que le
confieren los articulos 3° letra a) y 4° letra a) del D.S. N° 3.538 de 1980, esta
Superintendencia ha estimado necesario emitir la presente Circular, en la que se
establecen requerimientos minimos tendientes a formalizar y fortalecer los sistemas de
control y gestion de riesgo de los intermediarios de valores, los que ademas de permitir
una mejor administracién de los riesgos inherentes a sus modelos de negocio y el
adecuado desarrollo de sus actividades, contribuirén en la aplicacion del citado enfoque
de supervision.
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Por 1ltimo, la emision de esta Circular permitird adecuar la normativa vigente a las
recomendaciones de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores
(OICV - IOSCO) en esta materia.

L INTRODUCCION

El desarrollo de la actividad de intermediacion de valores, la toma de posiciones por cuenta
propia, la custodia de valores, la administracion de cartera de terceros, entre otras
actividades y negocios que realizan los intermediarios de valores, llevan a éstos a asumir
distintos riesgos, los que pueden llegar a afectar su patrimonio o el de los clientes.

En este contexto, se hace necesario que los intermediarios de valores cuenten con la
estructura organizacional y los medios materiales y humanos adecuados al tipo de negocio
que desarrollan y a la complejidad y volumen de éstos. Asimismo, deben mantener
sistemas de control interno y gestion de riesgos, que sean compatibles con los objetivos
establecidos por la propia entidad, que permitan una adecuada gestion de los riesgos que
enfrenta el intermediario en sus negocios, la proteccion de los activos e intereses de sus
clientes y el cumplimiento de las disposiciones legales y normativas que le son
aplicables.

El directorio en una sociedad andnima o administracion del intermediario en otro tipo
de sociedades, ambos en adelante Alta Administracion, son los principales responsables
de que la entidad esté adecuadamente organizada, que cuente con controles internos y
sistemas de gestion de riesgo apropiados, y que tanto el intermediario como sus
funcionarios se atengan a los procedimientos y normas definidos.

Las disposiciones contenidas en esta Circular deben entenderse como los requerimientos
minimos que deben cumplir los intermediarios de valores en materia de control interno y
gestion de riesgos para el desarrollo de su giro.

II. ORGANIZACION Y CONTROL INTERNO

La organizacion interna de los intermediarios de valores dependera de la naturaleza,
tamafio y complejidad de los negocios que realizan y de los riesgos que enfrentan, entre
otras variables. No obstante, en su disefio la Alta Administracién debera considerar al
menos los siguientes aspectos:
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1. Politicas, procedimientos y controles

Los intermediarios de valores deberan establecer y mantener politicas, procedimientos y
controles operativos efectivos en relacion con su actividad diaria y respecto de cada uno
de los negocios o actividades que desarrollan. Las referidas politicas, procedimientos y
controles deben estar formalmente documentados en manuales y orientarse a asegurar
razonablemente, al menos, lo siguiente:

a) Un intercambio efectivo de informacion entre el intermediario de valores y sus
clientes, que contribuya a una adecuada toma de decisiones por parte de estos
ultimos y una apropiada informacion de las operaciones realizadas.

b) La integridad de las practicas del intermediario de valores en materia de
negociacion.

¢) La correcta resolucion de los conflictos de interés que se presenten entre el
intermediario o sus empleados y los clientes. Un intermediario de valores debe
esforzarse por evitar los conflictos de interés con sus clientes, no obstante si
¢éstos se presentan, deben asegurar un tratamiento justo de todos sus clientes
mediante una difusién apropiada de informacién, normas internas de
confidencialidad o la abstencion de intervenir en los casos en que el conflicto
resulte inevitable.

d) La proteccion de los activos, tanto del intermediario de valores como de sus
clientes.

e) El mantenimiento apropiado de registros contables y otros registros exigidos por
la normativa vigente, y la integridad, disponibilidad y confiabilidad de la
informacion.

f) La segregacion apropiada de los deberes y las funciones claves, especialmente
aquéllas que si fueran realizadas por una misma persona, pueden dar lugar a
errores que no se detecten o a abusos que expongan a la entidad o a sus clientes
a riesgos indebidos.

g) La continuidad operacional del intermediario.

h) El cumplimiento por parte del intermediario de valores, sus directivos y
empleados, de todos los requisitos legales y normativos aplicables.
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2. Unidad de Auditoria Interna

Los intermediarios de valores deberan contar con una Unidad de Auditoria Interna, la
que estara encargada de verificar el correcto funcionamiento del sistema de control interno
y gestién de riesgo y su consistencia con los objetivos y politicas de la organizacién, como
también del cumplimiento de las disposiciones legales y normativas que le son aplicables al
intermediario de valores.

La unidad que desarrolle esta funcion dependera directamente de la Alta Administracion y
deberd tener independencia respecto a las éareas operativas y de negocios del
intermediario sobre las cuales realiza sus procedimientos de evaluacién.

Los intermediarios de valores podran contratar los servicios de un tercero para el
desarrollo de las funciones de auditoria interna establecidas en esta circular, lo cual no
exime a la Alta Administracion de su responsabilidad.

En el caso que el intermediario pertenezca a un grupo financiero o holding, esta funcién
podra ser ejercida por una unidad corporativa, cuando resulte conveniente por
circunstancias especificas de la entidad. No obstante su adecuado funcionamiento en lo que
respecta al intermediario de valores, sera responsabilidad de la Alta Administracién del
intermediario.

La Unidad de Auditorfa Interna deberd contar con personas con experiencia y
conocimientos para desarrollar apropiadamente, al menos, las siguientes actividades:

a) Evaluar la adhesion a los objetivos, politicas y procedimientos en materia de
control interno de las distintas unidades o 4reas del intermediario.

b) Evaluar la efectividad y el cumplimiento de las politicas, procedimientos y
controles implementados conducentes a la proteccién de activos propios y de sus
clientes, a la debida ejecucion de operaciones, a la deteccion de operaciones ilicitas,
a garantizar la seguridad de la informacion, a la proteccion de la integridad de los
sistemas de informacion, a garantizar €l manejo confidencial de la informacion
relativa a sus clientes, al adecuado manejo de los conflictos de interés con los
clientes, entre otros.

¢) Evaluar el funcionamiento de la Funcién de Gestion de Riesgo desarrollada en el
intermediario.
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d) Evaluar que la informacion financiera utilizada para la conduccién de los negocios
y aquélla utilizada para efectos de control de los riesgos, sea confiable, oportuna,
completa e integra.

e) Revisar la estructura organizacional para verificar la adecuada segregaciéon de
funciones.

f) Monitorear la oportuna correccion de las observaciones por falencias o deficiencias
detectadas en materia de control interno y gestién de riesgo.

g) Verificar el cumplimiento de los codigos de ética.

h) Verificar el cumplimiento de las disposiciones legales y normativas que le son
aplicables a los intermediarios de valores, sus directivos y empleados.

1) Evaluar la suficiencia y vigencia de los manuales operativos.

Para llevar a cabo estas labores, la unidad responsable de esta funcién deberd contar con un
plan de revision anual, debidamente aprobado por la Alta Administracién y con
procedimientos documentados para el desarrollo de estas revisiones.

La unidad encargada de esta funcidén debera informar por escrito a la Alta Administracion,
al menos en forma semestral, sobre el desempefio de las labores descritas y sobre el
cumplimiento de su plan de revision anual.

En cuanto a los informes que se generen producto del plan de revisién deberan dirigirse a la
Alta Administracién y contener como minimo el objetivo, el alcance, las situaciones
detectadas, la importancia relativa de las mismas y las conclusiones correspondientes.
Asimismo, dicho informe debera sefialar los comentarios de las areas que han sido objeto
de la revision, las medidas correctivas que se adoptaran y los plazos estimados para ello.

111 GESTION DE RIESGOS

Cada intermediario de valores estd expuesto a una gama de riesgos, sean de origen
interno o externo, que amenazan el cumplimiento de los objetivos establecidos por la
organizacion. En este contexto, los intermediarios de valores deberan implementar un
sistema de gestién de riesgo adecuado al nivel y complejidad de sus operaciones. El
referido sistema debe tener como propésito gestionar eficazmente los riesgos
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SUPERINTENDENCIA
VALORES Y SECUROS

financieros, operacionales y de cumplimiento normativo que se presentan en los
negocios y actividades que realizan en el desarrollo de su giro, como también aquéllos
que pueden afectar los intereses y activos de los clientes.

En consecuencia, el sistema de gestion de riesgos que implemente un intermediario de
valores, debe considerar al menos las siguientes actividades:

a) Identificar formalmente los riesgos a los que se expone en el desarrollo de sus
negocios y actividades, en los procesos y sistemas que utiliza y aquéllos que
puedan afectar los activos e intereses de los inversionistas.

b) Determinar el nivel de importancia de cada riesgo en relacion a sus objetivos y a
la proteccion de los activos e intereses de los inversionistas.

c) Establecer limites de riesgo y controles tendientes a mitigar los riesgos
identificados.

d) Monitorear el cumplimiento de los limites y controles establecidos o si se han
seguido los procedimientos formales de excepcion.

e) Establecer un sistema eficaz de comunicaciones que asegure que la informacion
relevante para la gestion y control de riesgos llega a todos los niveles
responsables (Alta Administracion y otras instancias).

1. Funcion de Gestion de Riesgos

Las personas designadas para realizar la Funcion de Gestion de Riesgos deberan contar
con la experiencia y conocimientos que le permitan desarrollar lo siguiente:

a) Las actividades mencionadas en las letras a), b), ¢), d) y e) de la seccion III de
esta circular.

b) Proponer politicas y procedimientos para la gestion de riesgos a la Alta
Administracion, consistentes con la estrategia de negocios y la proteccion de los
activos e intereses de los clientes.




d)

g)

h)

»

k)

SUFPCRINTC
VALORES Y

Analizar los riesgos asociados a los cambios en las condiciones del entorno
econdmico, de la industria y de los mercados en los que opera el intermediario
de valores y sus efectos en la posicion de riesgos.

Evaluar permanentemente si las politicas y procedimientos de la entidad para
gestionar sus riesgos se encuentran actualizados, si son adecuados para el
intermediario y si éstos se recogen apropiadamente en el Manual de Gestion de
Riesgos.

Establecer procedimientos para que el personal esté en conocimiento de los
riesgos, los mecanismos de mitigacion y las implicaciones del incumplimiento
de las politicas y procedimientos de control.

Efectuar seguimiento permanente al cumplimiento de los limites de exposicién
al riesgo y verificar que las politicas, los procedimientos y controles de riesgo se
cumplen, y reportar oportunamente a los niveles que correspondan las
situaciones de excepcion o incumplimiento.

Emitir un informe, al menos con una periodicidad trimestral, a la Alta
Administracion y gerente general sobre los incumplimientos detectados, causas
que los originaron, medidas adoptadas y niveles de exposicion al riesgo del
intermediario.

Emitir un informe al cierre de cada ejercicio anual, destinado a la Alta
Administraciéon y gerente general, sobre el funcionamiento del sistema de
gestion de riesgo respecto del ejercicio que se informa.

Proponer un plan anual de actividades para el ejercicio siguiente, el cual debe
ser aprobado por la Alta Administracidn.

Monitorear la oportuna correccion de las observaciones por falencias o
deficiencias detectadas, tanto interna como externamente, que tengan
implicacion en la gestion de riesgo del intermediario.

Analizar los riesgos asociados a nuevos productos, operaciones y actividades
acorde con la estrategia general del negocio, a las disposiciones legales,
normativas, estatutos y politicas internas.
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La Funcion de Gestion de Riesgos o parte de las actividades que ella implica podréan ser
realizadas por el gerente general, un miembro de la Alta Administracién u otro
funcionario del intermediario de valores, debiendo velar la Alta Administracién para
que los conflictos de interés de la persona designada para el desarrollo de esta funcion
sean minimos. Asimismo, los intermediarios de valores podran contratar los servicios
de un tercero para el desarrollo de las funciones de gestién de riesgos establecidas en
esta circular, lo cual no exime de responsabilidad a la Alta Administracién del
intermediario.

Sin perjuicio de lo anterior, si el volumen que opera el intermediario es significativo y
los productos, servicios y negocios desarrollados presentan mayor complejidad, la Alta
Administracion deberd crear una unidad independiente de las unidades operativas y de
negocios para la realizacion de esta funcion.

En el caso que el intermediario pertenezca a un grupo financiero o holding, esta funcién
podra ser ejercida por una unidad corporativa, cuando resulte conveniente por
circunstancias especificas de la entidad. No obstante, su adecuado funcionamiento en lo
que respecta al intermediario de valores, sera responsabilidad de la Alta Administracion del
intermediario.

2. Manual de Gestion de Riesgos

Los intermediarios de valores deberan contar con un Manual de Gestion de Riesgos, el
que debera ser aprobado por la Alta Administracién, al igual que sus modificaciones.
Este Manual debe ser revisado al menos una vez al afio y actualizado cada vez que
exista un cambio significativo.

El Manual de Gestion de Riesgos debera contener al menos lo siguiente:

a) Las politicas y procedimientos de gestién de riesgos, los que deben ser acordes
con la estrategia de negocios y el volumen, complejidad y tipo de operaciones
que realiza el intermediario.

b) La matriz de riesgo del intermediario de valores, en la que se identifiquen, para
cada una de las lineas de negocio o actividades que desarrolla, los riesgos
presentes, su importancia relativa en relacién a los objetivos del intermediario y
la proteccion de los intereses y activos de los clientes, y los controles mitigantes
asociados.
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g)

h)

IV.

La identificacion del personal responsable de la aplicacion de las politicas y
procedimientos, sus cargos y descripcion de éstos.

La identificacion del personal responsable de la supervision de las personas
referidas en el literal b) anterior, cuyo objetivo es verificar que las politicas y
procedimientos se estan llevando a cabo de acuerdo a lo definido.

En el evento que se definan situaciones de excepcién en determinados
procedimientos, la identificacion de la o las personas responsables de autorizar

tales excepciones.

La descripcion del proceso de monitoreo, documentacion e informe de
cumplimiento/incumplimiento de los procedimientos de gestién de riesgo.

Planes de continuidad operacional y la identificacién de las personas
responsables de su definicion y ejecucion.

La descripcion del procedimiento mediante el cual se aprueban, revisan y
actualizan los procedimientos y controles y la periodicidad de estas gestiones.

RESPONSABILIDAD DE LA ALTA ADMINISTRACION

La Alta Administracién es la responsable de la implementacién y funcionamiento del
sistema de control interno y gestiéon de riesgo del intermediario. En este contexto le
corresponde, entre otros:

a)

b)

d)

Conocer y comprender los riesgos inherentes a los negocios y actividades que
desarrolla el intermediario de valores.

Establecer una estructura organizacional adecuada, consistente con el volumen
y complejidad de las operaciones y que contemple una apropiada segregacion de
funciones.

Establecer un codigo de ética, el que debe ser conocido y respetado por todo el
personal del intermediario.

Aprobar y revisar al menos una vez al afio, o antes si es necesario, las politicas y
procedimientos de control interno y gestion de riesgos.
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€) Velar por la existencia de un adecuado disefio, implementacion vy
documentacién de politicas y procedimientos para:

e Los distintos tipos de operaciones y actividades que realiza el
intermediario en el desarrollo de su giro.

¢ El manejo de informacion privilegiada.

e La resolucion de conflictos de interés entre el intermediario o sus
empleados y sus clientes.

e El conocimiento de los clientes, de sus necesidades y objetivos de
inversion, y la entrega de informaciéon a los mismos, a objeto de no
recomendarles u ofrecerles inversiones en instrumentos o activos que no
correspondan a su perfil de riesgo.

e Evitar la realizacion de actividades u operaciones prohibidas.

e Prevenir, detectar y evitar la realizacion de operaciones vinculadas al
lavado de activos y financiamiento del terrorismo.

e Laincorporacion de un nuevo producto o servicio.
e Asegurar la continuidad operacional.

f) Aprobar los sistemas y metodologias de medicién y control de los distintos tipos
de riesgos que enfrenta el intermediario.

g) Aprobar los niveles de tolerancia o limites prudenciales para cada riesgo,
compatibles con las actividades, estrategias y objetivos de la organizacion.

h) Aprobar politicas para el tratamiento de excepciones a los limites de exposicién
a los diversos riesgos.

i) Aprobar el Manual de Gestion de Riesgos y asegurarse de su permanente
revisién y actualizacion.
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j) Crear la Unidad de Auditoria Interna y asegurarse de su independencia y
adecuado funcionamiento.

k) Aprobar el plan anual de la Unidad de Auditoria Interna.

1) Velar por la existencia de la Funcién de Gestién de Riesgo y asegurarse de su
independencia y adecuado funcionamiento.

m) Aprobar el plan anual de la Funcién de Gestién de Riesgo.

n) Velar para que la entidad cuente con el recurso humano calificado, con el fin de
que la actividad de intermediacion de valores se desarrolle bajo altos estandares
de profesionalismo e idoneidad, con apego a las disposiciones legales y
normativas vigentes.

0) Velar por la implementacion de un sistema de informacion para el desarrollo de
las actividades del intermediario, el control y gestion de riesgo.

p) Definir un proceso adecuado de difusion de una cultura de gestion de riesgo en
toda la organizacion.

q) Establecer un mecanismo efectivo para resolver reclamos de los clientes.

1) Tomar conocimiento de los reportes o informes emitidos por la Unidad de
Auditoria Interna y la Funcion de Gestion de Riesgos.

La actuacion de la Alta Administracion en las materias antes mencionadas, debera
constar por escrito en las actas de reunién de directorio, cuando el intermediario de
valores esté¢ constituido como sociedad anénima, o en una documentacion
equivalente, cuando se constituya como otro tipo de sociedad.
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ATROS

V. CERTIFICACION ANUAL DE SUFICIENCIA E IDONEIDAD

El intermediario de valores debera remitir a esta Superintendencia una certificacion que dé
cuenta de la suficiencia e idoneidad de la estructura de control interno y gestion de riesgos
mantenida por dicha entidad. Esta declaracién debera ser enviada a esta Superintendencia
dentro de los primeros diez dias habiles del mes de enero de cada afio, de acuerdo al
siguiente formato:

Por medio de la presente se certifica que ----—-- (nombre de intermediario de
valores) ------ cuenta con un sistema de control interno y gestion de riesgos acorde a
la naturaleza, tamafio y complejidad de los negocios que desarrolla y que se ajusta a
las disposiciones contenidas en la Circular N° 2.054.

--(Nombre, RUT y firma del gerente general o el que haga sus veces y de los
representantes de la Alta Administracion)--

La declaracion debera ser remitida a esta Superintendencia en un documento en formato
PDF, a la siguiente casilla electrénica: circular2054@svs.cl, indicando en el “Asunto” el
nombre del intermediario de valores.

VI. VIGENCIA

Las instrucciones impartidas por la presente circular, deberan estar implementadas al 31 de
diciembre de 2012. Sin perjuicio de lo anterior, los intermediarios deberan remitir a este
Servicio, el 30 de marzo, el 29 de junio y el 28 de septiembre de 2012, un informe escrito
detallado que dé cuenta de las gestiones desarrolladas hasta esas fechas y las por
desarrollar, para dar cumplimiento a lo antes indicado. El citado informe debera ser
aprobado previamente por la Alta Administracion.
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VII. DISPOSICION TRANSITORIA

La primera declaracién anual a que se refiere la seccién V., debera ser enviada a esta

Superintendencia dentro de los primeros 10 dias habiles del mes de enero de 2013.
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