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NOVEDADES EN EL MERCADO DE GAPITALES GHILENO

Recientemente se promulgd la Ley N° 20.448 (“MKIII") que introduce
cambios al mercado de capitales chileno con el objeto de incentivar
su liquidez, innovacion financiera e integracién con los mercados
internacionales. Esta modificacion legal forma parte de un proceso
de modernizacién continuo a nuestro mercado de capitales, que
comenzé con el MK (1994), MKI (2001) y MKII (2007). El gobierno ya
ha anunciado que el MKIII sera precedido por el MKB (Bicentenario),
cuerpo legal que actualmente se encuentra en discusion en los
distintos estamentos del pais.

El MKIII entrara en vigencia el 1° de octubre de 2010, salvo por

los cambios introducidos al Decreto Ley sobre Administracion de
Fondos Mutuos, los que comenzaran a regir una vez que el Ministerio
de Hacienda dicte la versién revisada del Reglamento de Fondos
Mutuos.

* Decreto Ley sobre Administraciéon de Fondos Mutuos (DL N°
1.328): Por primera vez en Chile, se consagra la posibilidad que las
cuotas de fondos mutuos transen en bolsa a través de exchange
traded funds locales (“ETFs”). La modificacién también ampli6 los
limites de inversidn de los fondos mutuos en valores de mayor riesgo
y otorg6 a la Superintendencia de Valores y Seguros (“SVS”)

la potestad para autorizar a los fondos mutuos la inversion en otros
instrumentos financieros privados no considerados con anterioridad
como instrumentos permitidos. En materia de derivados, se autorizan
operaciones de swaps y fuera de bolsa, sujeto a los requerimientos
que establezca la SVS.

Ademas, el MKIII permite la transaccion de las cuotas de los

fondos una vez depositado en la SVS el reglamento interno del fondo,
sin necesidad de autorizacion previa de dicho organismo regulador,
como era requerido anteriormente.

* Ley de Mercado de Valores (Ley N° 18.045): En las emisiones de
titulos de deuda de securitizacién, se autorizan emisiones con cargo
a una misma linea, las que integrarian un solo patrimonio separado,
reemplazando la necesidad de formar un vehiculo especial por cada
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emision realizada por la sociedad securitizadora.

Esta reforma también promueve la transaccion local de

valores extranjeros que se encuentren registrados, permitiendo su
denominacion en pesos chilenos. Dichos valores extranjeros
denominados en pesos podran ser pagaderos en moneda extranjera
autorizada, o bien en pesos chilenos, previa autorizacién del Banco
Central de Chile.

* Sistema de Fondos de Pension (DL N° 3.500): Las Administradoras
de Fondos de Pensiones (“AFP”) podran invertir en ETFs. Ademas,
esta nueva ley otorga a la Superintendencia de Pensiones la potestad
para autorizar, previo informe del Banco Central de Chile, la inversién
de dichos fondos en otros instrumentos financieros, operaciones y
contratos.

* Ley de Fondos de Inversion de Capital Extranjero (Ley N° 18.657):
Se reduce de 5 a 3 afos el plazo para efectuar la remesa al exterior
de los capitales invertidos en Chile, por los Fondos de Inversion de
Capital Extranjero de Riesgo (“FICER”). Los FICER podran también
emitir instrumentos de deuda y obtener préstamos locales o
extranjeros.

* Ley de Impuesto a la Renta (DL N° 824): Ademds de las exenciones
tributarias establecidas en favor de la venta o transferencia

de acciones de sociedades andnimas abiertas, el MKIIl establece una
exencioén para las ganancias de capital obtenidas por inversionistas
institucionales extranjeros, producto de la venta o transferencia de
cuotas de fondos de inversién locales, fondos mutuos y ETFs,

e instrumentos de deuda emitidos por el Banco Central de Chile,

la Republica de Chile o companiias locales, siempre que se de
cumplimiento a ciertas condiciones.

* Ley General de Bancos (DFL N° 3): Las oficinas de representacion
de bancos extranjeros podran publicitar en Chile los productos o
servicios de crédito de sus casas matrices. Ademas, se autoriza a

los bancos locales a emitir bonos con el objeto de destinar los
fondos al otorgamiento de mutuos que se encuentren amparados por
garantia hipotecaria para el financiamiento de la adquisicion,
construccién, reparacién o ampliacién de viviendas.

Autores: Diego Peralta; Salvador Valdés; Francisco Ugarte



