BOLETIN N° 7.958-05

INFORME DE LA COMISION DE HACIENDA RECAIDO EN EL
PROYECTO DE LEY QUE ESTABLECE UN SISTEMA DE SUPERVISION
BASADO EN RIESGO PARA LAS COMPANIAS DE SEGURO.

HONORABLE CAMARA:

La Comisién de Hacienda informa, en primer tramite constitucional y
en primero reglamentario, el proyecto mencionado en el epigrafe, iniciado en
mensaje de S.E. el Presidente de la Republica.

|. CONSTANCIAS REGLAMENTARIAS PREVIAS

Para los efectos -constitucionales, legales y reglamentarios
pertinentes, se hace constar, en lo sustancial, previamente al andlisis de
fondo y forma de esta iniciativa, lo siguiente:

1°) Que la idea matriz o fundamental del proyecto en informe
consiste en modificar el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, sobre
Compafias de Seguros, estableciendo un nuevo sistema de supervision
basado en el riesgo de las Compafiias de Seguros, con el objeto de
fomentar el desarrollo de un mercado asegurador mas sano y estable.

2°) Que el articulado de esta iniciativa contiene las siguientes
disposiciones que requieren quérum especial de aprobacion:

- los incisos primero, segundo y tercero del articulo 23 del decreto
con fuerza de ley N° 251, de 1931, a que se refiere el numeral 14) del
articulo Unico del proyecto son de quorum calificado, en cuanto se autoriza
el establecimiento de limites de inversion aplicable a las compaiias de
seguros conforme al inciso segundo del N° 23 del articulo 19 de la
Constitucion Politica.

- los incisos pendultimo y final del articulo 23 antes sefialado que
regulan las inversiones efectuadas fuera del pais segun las normas de la ley
organica del Banco Central, para los casos que indica, requiere quorum de
ley organica, conforme al articulo 108 de la Constitucion Politica;

- el articulo 24 bis que incorpora el numeral 16) del articulo Unico del
proyecto crea un Consejo Consultivo de Solvencia cuyo numero 2) del inciso
segundo contempla entre los integrantes del Consejo a un miembro
designado por el Consejo del Banco Central de Chile, requiere quérum de
ley organica, conforme al articulo 108 de la Constitucion Politica.



- el articulo 71 del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, se
deroga en virtud del numeral 29) del articulo Unico del proyecto. Este
articulo contempla en su inciso final el recurso de ilegalidad ante la Corte de
Apelaciones de Santiago de la resolucion de la Superintendencia en que
asume la administracion de la compafia, no obstante que en el nuevo
articulo 55 que se incorpora por la letra e) del numeral 25) del articulo Unico
del proyecto se contempla el referido recurso, en los términos que sefala,
por lo que ambas disposiciones requieren quérum de ley organica conforme
al articulo 77 de la Constitucién Politica, y

- el nimero 3 del articulo 55 antes referido que faculta a la
Superintendencia para prohibir nuevas inversiones o la realizacion de
operaciones financieras especificas a las compafiias, de acuerdo a su
categoria de solvencia, cuya aprobaciéon requiere quérum calificado,
conforme al inciso segundo del N° 23 del articulo 19 de la Constitucion
Politica.

3°) Que el proyecto fue aprobado, en general, por 6 votos a favor y
una abstencion. Votaron por la afirmativa los Diputados Auth, don Pepe;
Macaya, don Javier; Ortiz, don José Miguel; Recondo, don Carlos; Santana,
don Alberto, y Silva, don Ernesto. Se abstuvo el Diputado Robles, don
Alberto.

4°) Que Diputado Informante se designé al sefior MONTES, don
CARLOS.

5°) Que se ha remitido el oficio N° 92 de esta Comision a la Excma.
Corte Suprema, en conformidad con el articulo 16 de la ley organica del
Congreso Nacional, en relacion con el numeral 29) del articulo Unico del
proyecto que deroga el articulo 71 del decreto con fuerza de ley N° 251, de
1931.

Asistieron a la Comision durante el estudio del proyecto los sefores
Felipe Larrain, Ministro de Hacienda; Julio Dittborn, Subsecretario de
Hacienda; Fernando Coloma, Superintendente de Valores y Seguros;
Osvaldo Macias, Intendente de Seguros de la Superintendencia de Valores y
Seguros; Pablo Correa, Coordinador de Mercado de Capitales; la sefiora
Rosario Celedodn, ex Jefa de Gabinete del Superintendente de Valores y
Seguros, y Coordinadora de Mercado de Capitales; Ernesto Rios, Jefe de la
Divisién de Regulacion de Seguros de la SVS; Jorge Mastrangelo, Jefe de la
Divisibn de Riesgos de la SVS; Jaime Salas, Pablo Santiago, Joaquin
Fernandez y Gonzalo Carrefio, Asesores del Mercado de Capitales y
Francisco Moreno, Coordinador Legislativo, todos del Ministerio de
Hacienda.

Asistieron ademas los sefiores Fernando Cambara, Presidente; Jorge
Claude, Gerente General y Francisco Serqueira, Abogado, todos de la
Asociacion de Aseguradores de Chile A.G.; Guillermo Martinez, Gerente de



PrimAmérica Consultores, y Christian Larrain, Economista Socio de CL
Group Financial Services Consulting Ltda.

II. ANTECEDENTES GENERALES

A. Antecedentes de hecho y de mérito que justifican la iniciativa

En el mensaje se sostiene que en materia de seguros, Chile
presenta una de las industrias mas maduras y de mayor penetracion en
Latinoamérica. En los ultimos 25 afos, la cantidad de primas pagadas en
nuestro pais se ha duplicado en relacion al PIB, llegando a representar 3,9%
del producto a diciembre de 2009 y 4,1% para diciembre de 2010. Pero no
s6lo es una industria creciente, sino que demostré en 2010 que es capaz de
enfrentar desafios importantes sin comprometer la solvencia del sistema,
entregando una buena respuesta a sus usuarios, como se evidencio
después del terremoto del 27 de febrero de 2010.

La industria aseguradora esta conformada actualmente por 58
comparfias con operaciones en Chile, y maneja en total activos por
aproximadamente US$ 43.000 millones, lo que equivale a cerca del 23% del
producto. Es un mercado que se caracteriza por la existencia de gran
namero de actores, una considerable participacion extranjera (52% de las
compainiias) y por mostrar un activo desarrollo e innovacion en la oferta de
productos de seguros.

Al mismo tiempo, las compafiias de seguros de vida juegan un rol
fundamental en nuestro sistema de pensiones, al pagar mensualmente
pensiones por rentas vitalicias a alrededor de 440.000 jubilados vy
beneficiarios, lo cual representa mas del 50% del total de las pensiones
recibidas por los chilenos el afio 2010. También entregan proteccién a los
trabajadores activos a través de otros productos financieros.

El afio 2006, la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS)
decidi6 avanzar hacia la adopcidén del sistema de supervision basada en
riesgo (SBR), con el objetivo de contar con una supervision moderna y
acorde a las mejores practicas internacionales, que promueva el desarrollo
sano del mercado asegurador y una adecuada proteccion a los asegurados.
El nuevo modelo permite una regulacion més flexible que fortalecera los
sistemas de administracion de riesgo de las compainiias.

Es importante sefalar que el proyecto de ley constituye la mayor
reforma a la industria de seguros en los ultimos 30 afios, y es la culminacion
de un largo proceso de reestructuracion y liberalizacion que ha ido de la
mano con la maduracion del mercado financiero chileno, y el fortalecimiento
de sus supervisores.

El modelo SBR se centra en una supervision basada en principios y
no en exhaustivos limites y rigidas reglas, como es el modelo vigente. El
sistema actual, no recoge adecuadamente todos los riesgos que enfrentan



las distintas aseguradoras, o que puede llevar a un debilitamiento de su
solvencia y a generar distorsiones en su gestion.

En materia de inversiones, por una parte se entrega mayor libertad
al directorio y a los principales ejecutivos de las aseguradoras para la
administracion del portafolio de inversiones de la misma, pero al mismo
tiempo los hace responsables de las politicas de control de riesgos que se
deben adoptar como contraparte y fortalece la supervision de la SVS en esta
materia.

Este cambio de enfoque permitira mayor flexibilidad a la inversion de
los aproximadamente US$ 43.000 millones que hoy administran las
compairiias de seguros. Con la reforma que se plantea en este proyecto, se
abre espacio para una inversibn mas eficiente de los recursos,
contribuyéndose asi a una mayor productividad y eficiencia a nivel agregado
y, por ende, a un mayor crecimiento econémico, con el consecuente efecto
positivo en la calidad de vida de los ciudadanos. Desde otra perspectiva, la
reforma implica contar con un mejor manejo de riesgos de las compafias -
operacionales, de inversion, de liquidez, de solvencia, etcétera-, lo que
impulsara una mejor relacion riesgo-retorno en sus carteras de inversion vy,
por tanto, la posibilidad de ofrecer mayores beneficios a sus asegurados.

La SVS, sobre la base del andlisis de la experiencia y
recomendaciones internacionales y con el apoyo de una consultoria externa
de primer nivel, impulsada por el Banco Mundial a través del proyecto
FIRST, (Reforma y Fortalecimiento del Sector Financiero), ha desarrollado
este nuevo modelo de supervision para el mercado de seguros. Al efecto, se
analizaron experiencias de paises como Canadd, Australia y la Union
Europea (modelo conocido como “Solvencia II”). Ademas, se consideraron
los principios y estandares internacionales en materia de regulacion de
seguros de la Asociacion Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS) y
las recomendaciones del Banco Mundial y el FMI (Fondo Monetario
Internacional), proporcionadas con motivo del programa FSAP (Programa de
Evaluacion del Sector Financiero), llevado a cabo en nuestro pais en los
afios 2004 y 2011. Asimismo, se trata de una reforma altamente
recomendada por la OCDE en el contexto del proceso de ingreso de Chile a
dicha organizacion el afio 2009. Por ultimo, durante el mes de noviembre de
2010, nuestro pais fue visitado por un experto del Banco Mundial, el que
informo positivamente el proyecto de ley que se adjunta.

No obstante que la SVS ya se encuentra implementando este nuevo
enfoque de supervision, parte importante del nuevo esquema requiere para
su aplicacion de las modificaciones legales que se proponen en este
proyecto de ley.

Las principales modificaciones son las siguientes:

a) Un nuevo requerimiento de capital basado en los riesgos (CBR).

b) Un sistema de evaluacion de la solvencia de las aseguradoras.

¢) Un nuevo régimen de inversiones.



d) Otras modificaciones a la Ley de Seguros consistentes con el
nuevo enfoque de supervision.

B. Disposiciones legales que se modifican por el proyecto

El decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931, del Ministerio de
Hacienda, sobre compafias de seguro, sociedades anonimas y bolsas de
comercio.

C. Contenido y alcance del proyecto

El requerimiento de capital (patrimonio de riesgo) de las
aseguradoras solo recoge de manera limitada el riesgo de las obligaciones
por la venta de seguros de la compafia (riesgo técnico de los seguros) y no
considera el riesgo proveniente de los activos, ni el riesgo operacional. El
nuevo requerimiento de capital basado en riesgo (CBR) que sustituye al
anterior, recogera de mejor forma el riesgo técnico de seguros y estara
directamente relacionado con el nivel de riesgo de las inversiones y de los
activos de la aseguradora. De esta manera, a mayor riesgo de los activos y
pasivos, mayor sera el requerimiento de capital.

El proyecto de ley establece los principios generales y conceptos
para la determinacion del CBR, dejando la metodologia, bases técnicas,
procedimientos y otros parametros, para ser fijados por decreto supremo del
Ministerio de Hacienda.

El CBR se determinard aplicando factores especificos a los activos,
atendiendo a los diferentes riesgos que los pueden afectar (riesgos de
mercado, de crédito, de liquidez, etc.), asi como a los pasivos (suscripcion,
mortalidad, morbilidad, longevidad, etcétera). Asi, el capital requerido
basado en riesgo correspondera a la suma de las pérdidas esperadas para
hacer frente a las disminuciones de activos e incrementos de pasivos.

El nuevo enfoque de supervision permitira una actuacion oportuna y
preventiva de la autoridad, de modo de evitar que situaciones de elevado
riesgo en una aseguradora se materialicen y perjudiquen tanto a los
asegurados como a la estabilidad del sistema asegurador.

En este sentido, la SVS debe tener la facultad y capacidad de
evaluar los riesgos que afectan la solvencia de una aseguradora, la calidad
de la gestibn que hace de dichos riesgos, y de adoptar las medidas
correctivas que fuesen necesarias para anticiparse a potenciales
insolvencias.

Se incorpora en el proyecto de ley un nuevo titulo que establece un
sistema de evaluacion de solvencia de las aseguradoras, otorgando
categorias de solvencia a cada compafiia sobre la base del analisis de sus
riesgos, de la calidad de su gestion y de su fortaleza patrimonial. Este



esquema es similar al existente en la actualidad para la industria bancaria
en nuestro pais.

El proyecto de ley establece las categorias de solvencia y los
conceptos o0 criterios necesarios para su evaluacion, dejando el
procedimiento especifico para ser establecido por la Superintendencia de
Valores y Seguros mediante norma de caracter general, sobre la base de
una metodologia de matriz de riesgos, cuyo objetivo es establecer un
procedimiento comun y estructurado para el analisis de los riesgos y su
gestion en las compafiias.

Los objetivos de supervision de la SVS vy las atribuciones sefaladas
permitiran actuar, intervenir directamente en forma proactiva y adoptar
medidas de mitigacion oportunas en casos de situaciones de riesgos
excesivos, que pongan en peligro la estabilidad financiera de la
aseguradora. Por ejemplo, la SVS podra requerir ajustes en los sistemas de
gestion de riesgos, prohibir nuevas inversiones en determinados activos o
instrumentos financieros; restringir o suspender la venta de seguros de un
ramo o producto especifico, y en situaciones calificadas como de alto riesgo,
suspender la administracion de la compafila y tomar a su cargo dicha
administracion.

El nuevo modelo, al incorporar un requerimiento de capital sensible
a los riesgos de las inversiones y un sistema de evaluacion de solvencia de
las aseguradoras, con énfasis en la calidad de su gestion de riesgos y
gobiernos corporativos, permite contar con un régimen de inversiones mas
flexible y donde las aseguradoras tienen mayor libertad para adoptar sus
propias politicas de inversion.

Otras modificaciones que se introducen a la Ley de Seguros,
consistentes con el nuevo enfoque de supervision, son las siguientes:

a) Disposiciones que refuerzan los gobiernos corporativos de las
aseguradoras, estableciendo mayor responsabilidad del directorio en la
definicion de las politicas de gestion de riesgos de la compaiia y
requerimientos adicionales de idoneidad para sus directores y ejecutivos.

b) Se incorpora un registro especial de empresas de auditoria
externa para compafias de seguros, de modo que dicha funcidon sea
realizada exclusivamente por entidades calificadas para ello.

c) Disposiciones sobre autorizacidn de existencia y traspaso de
propiedad accionaria de las compafias de seguros.

D. Antecedentes presupuestarios y financieros

Mediante informe financiero elaborado por la Direccion de
Presupuestos, de fecha 22 de junio de 2011, se sefiala que para la
implementacion y operacion efectiva del nuevo enfoque de supervision
propuesto, la Superintendencia de Valores y Seguros ha estimado que
requiere un aumento de los profesionales que desempefian labores de



regulacion y supervision de la industria aseguradora. En particular, se
requiere reforzar las Divisiones de Supervision y Regulacién de la
Intendencia de Seguros.

 La Divisibn de Supervision se enfoca principalmente en la
supervision del esquema Supervision Basada en Riesgo y, ademas, le
corresponde supervisar los requerimientos minimos de solvencia del modelo
de Supervision Basada en Riesgo. El proyecto de ley establece, en su
articulo 52, que la Superintendencia de Valores y Seguros debera actualizar
trimestralmente el control del requerimiento de capital, cuya tarea
demandara una dedicacion importante a los analistas de la Division; en el
mismo articulo establece que la Superintendencia de Valores y Seguros
debera actualizar la evaluacion de riesgo de las compafias de seguros al
menos una vez al afio; dicha evaluacién requiere un mayor andlisis de las
comparfias, de sus negocios, de sus productos, de su programa de
reaseguros, de su gobierno corporativo, de su sistema de control interno, de
su gestion operacional, de su gestiéon de riesgos en general, todo lo cual
requiere que se destinen mayores recursos a la supervision de las
aseguradoras; ademas, el proyecto crea un nuevo Registro de Auditores
Externos especializado en Compafias de Seguros. Considerando lo
anterior, se ha estimado necesaria la incorporacion de siete profesionales
para esta Division: cinco para las Unidades de Supervisién y dos para el
Departamento de Riesgo, esto implica un incremento de 27% en la dotacion
de analistas, lo que se justifica en la mayor complejidad y extension de la
supervision bajo el nuevo esquema de Supervision Basada en Riesgo, que
implica una evaluacion completa de los riesgos de cada empresa de seguro
y de sus requerimientos de solvencia.

* La Division de Regulacion se enfoca principalmente en los
requerimientos minimos de solvencia del modelo de Supervision Basada en
Riesgo. El proyecto de ley establece el desarrollo y actualizacion
permanente de los modelos cuantitativos y cualitativos para los
requerimientos de capital de las aseguradoras y modelos de valorizacion de
activos, sobre la base de los cuales se estableceran los nuevos
requerimientos de solvencia y se aplicaran las metodologias de evaluacién
de riesgos en las aseguradoras. Considerando lo anterior, se ha estimado
necesaria la incorporacion de tres profesionales para esta Division: dos
actuarios matematicos con experiencia en seguros para el Departamento de
Actuariado y un analista senior con experiencia en el mercado financiero.
Esto implica un incremento de 23% en la dotacion de analistas, lo que se
justifica en la necesidad de desarrollar una regulacion mas compleja para
establecer los nuevos requerimientos de solvencia aplicables a las
companiias y la de revisar los modelos propios de valoracion y capital que
presenten las compafias.

Dado lo anterior, el proyecto obligara a fortalecer la
Superintendencia de Valores y Seguros reforzando las Divisiones de
Supervision y Regulacién de la Intendencia de Seguros, proyectandose un
mayor costo anual de M$ 546.872, de los cuales M$ 346.457 son de
caracter permanente, asociados principalmente a remuneraciones
permanentes y M$ 200.415 son gastos por una vez asociados a
infraestructura para operacion.



Respecto del gasto en personal, se acompafia el cuadro siguiente con
detalle:

Descripcién Cargo N° Mensual (M$)| Ano (M$)
Profesional G°6 1 3.260 39.120
Profesional G°7 3 3.098 111.528
Profesional G° 8 1 2.860 34.320
Fiscalizador G°10 5 2.335 140.100
Totales 10 11.553 325.068

A continuacién, se muestra el gasto total por subtitulo desde su
implementacion (primer afio) al afio en régimen.

Resumen Gasto por Subtitulo
Afio en
M$ 1° afio régimen
Subtitulo 21 325.068 325.068
Subtitulo 22 67.186 15.227
Subtitulo 29 154.618 6.162
Total Costos Anuales| 546.872 346.457

Mediante informe financiero complementario de fecha 2 de octubre
de 2012, referido a las indicaciones que modifican los numerales 5), 14),
16), 25), y 31) del articulo Unico y al articulado transitorio, los efectos fiscales
corresponden de manera directa al Consejo establecido en el numeral 16 de
la indicacion y a los 10 nuevos cargos de planta que se crean en el articulo
sexto transitorio.

En efecto, las indicaciones contienen la creacién de un Consejo
Consultivo de Solvencia, cuyo objetivo es efectuar informes y propuestas
acerca de las materias reguladas en los decretos supremos a que se
refieren los articulos 14, 14 bis y 23. Este Consejo debe constituirse dentro
de los 90 dias, contados desde la publicacion de la ley.

El Consejo estara integrado por 5 miembros: uno designado por el
Presidente de la Republica, uno designado por el Consejo del Banco Central
de Chile, uno designado por las compafiias de seguros y dos designados
por los Decanos de las Facultades de Economia o de Economia y
Administracion de las Universidades que se encuentren acreditadas de
conformidad a lo dispuesto en la ley N° 20.129.

Los integrantes del Consejo percibiran una dieta en dinero
equivalente a 17 Unidades Tributarias Mensuales (UTM) por cada sesion
gue asistan, con un maximo de 34 UTM por cada mes calendario.



Considerando lo expuesto anteriormente, se estima un gasto
maximo anual de $ 80.884 miles, que considera a los 5 miembros, con 2
sesiones maximo por mes a 17 UTM por 12 meses (segun valor UTM del
mes de octubre de 2012), el que sera incorporado en la ley de presupuestos
respectiva.

Respecto de los 10 nuevos cargos, estos ya fueron informados en el
IF N° 56, de 22 de junio de 2011, que acompafa al mensaje N° 076-359,
mediante el cual se dio inicio al proyecto de ley que establece un sistema
supervision basado en riesgo para las Compafias de Seguro.

ll. DISCUSION DEL PROYECTO

A. Discusion general

El sefior Felipe Larrain expreso que el proyecto en analisis constituye
un cambio revolucionario en la industria de los seguros, constituyendo el
tercer proyecto relacionado con esta industria que ha presentado el actual
Gobierno. Los otros dos dicen relacion con los contratos de seguros y el
llamado “MK clase media” que establece una importante competencia en la
industria del seguro, particularmente en el seguro asociado al crédito
hipotecario.

En relacion al proyecto de ley hizo presente que el nuevo sistema
basado en riesgo permite una regulacion mas comprehensiva de la industria
que fortalecera los sistemas de administracion de riesgo de las
aseguradoras, ya que a juicio del Ejecutivo el sistema actual no recoge
adecuadamente los riesgos que enfrentan, lo que debilita su solvencia y
genera distorsiones en la gestidon de sus carteras.

El nuevo modelo, agregd, se basa en una supervision basada en
principios y no en exhaustivos limites y rigidas reglas de inversion, como es
el modelo actual. En ese sentido, en materia de inversiones, siguiendo la
tendencia internacional, se incorpora mayor responsabilidad en la
administracion del portafolio, involucrando al directorio y a la alta
administracion en las politicas y decisiones de inversion.

La mayor flexibilidad en la inversién de los aproximadamente US $
43.000 millones que hoy administran las aseguradoras, importarad una mayor
libertad para que los mejores administradores se diferencien del resto de sus
competidores obteniendo mas rentabilidad sobre las inversiones,
generandose mas competencia en el mercado en beneficio de los
asegurados. Esta mayor libertad, recalcd, va de la mano de una mayor
responsabilidad del directorio y de un incremento en las atribuciones de la
Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) para poder supervisar a las
compaiiias de seguros.
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La mayor eficiencia en las inversiones implica un mejor manejo de los
riesgos, mejor calidad de los activos y de la relacion riesgo-retorno de la
cartera y, finalmente, mejores rentas vitalicias para los jubilados.

Hizo presente el sefior Ministro que hoy la SVS esta llevando a cabo
un plan piloto con dos compaiiias de seguros chilenas y dos extranjeras, en
seguros generales y de vida. Esta ley permitird que este nuevo sistema se
implemente en toda la industria de seguros.

Las principales modificaciones al decreto con fuerza de ley N° 251,
sobre compafiias de seguro son las siguientes:

1. Capital basado en riesgo (CBR).

Hoy el patrimonio minimo de las aseguradoras sélo recoge de manera
limitada el riesgo de las obligaciones adquiridas por los seguros vendidos por
la compainiia, y no considera el riesgo proveniente de los activos ni el riesgo
operacional. Por el contrario, el CBR esta directamente relacionado con el
nivel de riesgo de las inversiones y de los activos de la aseguradora; asi, a
mayor riesgo de los activos y pasivos, mayor sera el requerimiento de
capital.

En el proyecto, afadié, se contemplan los principios generales y
conceptos basicos para la determinacion del CBR, dejando en un decreto
supremo del Ministerio de Hacienda, con consulta publica de 180 dias, la
metodologia, bases técnicas, procedimientos y otros parametros, toda vez
gue todos éstos pueden cambiar en el tiempo.

El Ministerio de Hacienda ha contratado una asesoria externa con la
OCDE para ayudar a determinar las matrices de riesgo, las que varian en el
tiempo, por ejemplo al cambiar las tasas de mortalidad de las personas.
Manifest6 que habr4 un periodo de transicibon de 60 meses desde la
publicacion de la ley para su aplicacion plena, pero el plazo sera de 24
meses para que esté operativo el sistema de capital basado en riesgo.

Explico el sefior Ministro que la SVS no clasifica a las aseguradoras,
solo supervisa si las compafiias de seguros cumplen o no con los limites
minimos de inversion.

El proyecto propone que la SVS clasifique a las aseguradoras de
acuerdo a:

- Su nivel de solvencia, que podra ser fuerte, adecuado, vulnerable,
débil e insolvente.

- Su fortaleza patrimonial, definido como el cuociente entre el
patrimonio disponible y el patrimonio requerido o capital basado en riesgo.

- Suriesgo, que se clasifica en bajo, moderado, medio alto y alto.
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El objetivo del nuevo sistema es incentivar y promover que las
aseguradoras adopten sus propios sistemas de monitoreo, evaluacion y
mitigacion de los riesgos, acorde al tamafo y complejidad de sus negocios.

La SVS podra aplicar a las compaiiias, de acuerdo a su categoria de
solvencia, medidas de distintos niveles, desde acciones preventivas hasta
intervenir directamente en la administracion, como por ejemplo: requerir
ajustes a los sistemas de gestidon de riesgos; prohibir nuevas inversiones en
determinados activos o instrumentos financieros; restringir o suspender la
venta de seguros de un ramo o producto especifico y, en situaciones
calificadas como de alto riesgo, suspender la administracion y tomarla a su
cargo.

Hoy la SVS no puede aplicar acciones preventivas, solo puede actuar
cuando se declara la quiebra de una compariia de seguros.

Esta iniciativa entrega a la SVS atribuciones similares a las que hoy
tiene la SBIF, como la de intervenir la administracion en casos calificados.

En la evaluacién del riesgo, se combina el riesgo final (Matriz de
Riesgo) y el nivel de fortaleza patrimonial, segun el esquema siguiente:

Evaluacidén Nivel de Riesgo

solvencia 5V5s

Mivel A Nivel B8 Hivel C Nivel O

Categoria | Categoria Categoria 111 | Categoria IV

Mivel A
= Fuarte adecundo vulnerakble Dbl
e Categoria Categoria 111 | Categoria IV
W
Adecunda Vulnerakle Dbl

Wivel de Fortaleza
Partrimanial

En el plan piloto que el Ministerio ha llevado a cabo con 4 compafias
de seguros, se ha determinado que éstas estan entre los niveles de riesgo
adecuado y fuerte.

La tendencia a nivel internacional es regular la inversion de las
aseguradoras sobre la base de sus riesgos, involucrando al directorio y a la
alta administracion en las politicas y decisiones de inversion.

El nuevo modelo hace menos rigida las inversiones, pero obliga a las
aseguradoras a contar con politicas, modelos y herramientas de gestién de
riesgos de las inversiones adecuadas y coherentes con su perfil de
obligaciones con los asegurados.
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Como contrapartida a la liberalizacion de las inversiones, se
establecen nuevas obligaciones y responsabilidades al Directorio, como:

- Establecer adecuadas politicas y procedimientos para el control y
gestion de riesgos.

- Considerar politicas generales de administracion de inversiones,
utilizacion de productos derivados, administracion de riesgos técnicos,
financieros y operacionales.

- Velar porque la gestion técnica de la compafiia se efectie de
acuerdo a sanas practicas actuariales.

- Velar por que el actuario tenga la adecuada calificacion, experiencia,
recursos e independencia.

- Informar las politicas definidas y un analisis del grado de
cumplimiento de ellas en las notas a los EEFF anuales.

En relaciobn a los actuarios, que son normalmente ingenieros
matematicos, este proyecto propone crear un Registro Nacional de
Actuarios.

En relacion al informe financiero explicO que se trata de los
profesionales adicionales de la SVS que se van a contratar, pero este
organismo ya cuenta con un conjunto de funcionarios profesionales
capacitados en estos temas.

El sefior Fernando Coloma expreso que el proyecto en estudio va en
la linea de las reformas internacionales que se estan realizando en el area
de los seguros.

Explicdé que el sistema actual de regulacién y supervision de seguros
chileno se basa en dos conceptos claves: la solvencia, correspondiéndole a
la Superintendencia de Valores y Seguros (SVS) propiciar que las
aseguradoras posean los recursos financieros suficientes para cumplir sus
obligaciones para con los asegurados dentro de un sistema financiero
estable y competitivo y, la conducta de mercado, debiendo la SVS establecer
la regulacion y supervision que permita la proteccion de los derechos de los
asegurados.

Hasta el afio 2005, el enfoque de supervisién de la solvencia estaba
exclusivamente enfocado en el establecimiento de normas prudenciales, la
supervision del cumplimiento de estas normas y la revision de los estados
financieros y otra informacién técnica o financiera. Sin embargo, se le daba
poca atencién al gobierno corporativo y a la gestion de riesgo de las
aseguradoras. Por ello a partir de ese afo se decidio ir adaptando un modelo
de supervision basado en riesgo, con las limitaciones del marco legal
vigente, lo que constituye un periodo de transicion hasta la entrada en
vigencia del proyecto de ley en informe.
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Anadié que la SVS estad analizando a una serie de compaiias de
seguros bajo este prisma, conduciendo el sistema a la supervision basada
en riesgo, pero dada la falta de legislacion no se trata de un sistema
obligatorio, de ahi la importancia de aprobar el proyecto de ley.

Hoy dia el sistema de supervision de la SVS tiene dos niveles: el
regulatorio, donde se establecen basicamente los requerimientos minimos
de solvencia y el nivel de supervisién, en el que se realiza el proceso de
evaluacion de riesgos y actividades de mitigacion. Con el nuevo sistema de
supervision basado en riesgo el nivel regulatorio se sujetard a las nuevas
normas sobre valorizacion de activos, que son las normas de reservas
técnicas e inversiones que ya se han dictado en su mayoria y que dicen
relacion con los nuevos sistemas de contabilidad. También quedara
sometido al nuevo régimen de inversiones y al capital basado en riesgo
(CBR), que requieren la aprobacion de este proyecto. Con el nuevo régimen
de inversiones se liberan las inversiones, acabando con la légica de los
limites, porque ahora se analizara la gestion y los riesgos que se estan
asumiendo, salvo casos excepcionales como la adquisicién de activos de un
mismo grupo empresarial o entre empresas relacionadas y con el CBR el
enfoque se centra en el riesgo asociado a las inversiones de la compafia de
seguros, de manera que el capital que se exija a la compafia diga relacion
con las pérdidas que podria asumir en relacion a la estructura de sus
inversiones y los riesgos que estan asumiendo.

Respecto del segundo nivel que es el de supervision, ya se han
dictado las leyes que regulan el sistema de gestion de riesgo (SGR) y los
gobiernos corporativos, ambas de 2011, pero estos cuerpos legales estan a
nivel de sugerencia, de manera que una vez aprobado este proyecto van a
poder modificarse para tener un caracter imperativo. Y, por otro lado, se
requiere establecer la evaluacion de riesgo de las aseguradoras y las
medidas de mitigacion obligatorias para implementar, lo que es materia de
este proyecto.

El sistema de supervision basado en riesgo ha tenido un largo camino
gue se resume en los siguientes hitos:

2003, evaluacion interna de cumplimiento de principios basicos IAIS.
- 2004, recomendaciones FSAP 2004.
- 2005, consultoria FIRST con el OSFI de Canada.

- 2006, publicacion de un White Paper que explicaba el nuevo modelo
de supervision.

- 2007, se realizan cambios en la estructura organizacional de la
Intendencia de Seguros.

- 2008, afinamiento del modelo de supervisién basado en riesgo.

- 2009, construccion de un software de apoyo y de manuales de
supervision.
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- 2010, implementacion gradual del nuevo modelo y preparacion vy
envio del anteproyecto de ley al Ministerio de Hacienda.

- 2011, implementacion de cambios legales: normas sobre gobierno
corporativo, emisiéon de norma de matriz de riesgo e ingreso a tramite
legislativo del proyecto de ley sobre supervision basado en riesgo.

En cuanto al nuevo modelo de supervision de seguros de la SVS,
recalco que el nuevo enfoque distingue entre compariias que toman distintos
niveles de riesgos y la gestion que realizan de éstos. A igual calidad de
gestion de riesgos, tomar un mayor riesgo en los activos y pasivos implica
mayor requerimiento de capital. Asimismo, un débil gobierno corporativo y
gestion de riesgos requiere mayores requerimientos del supervisor e
indirectamente mayor requerimiento de capital.

Ademas, para poder cumplir adecuadamente con este nuevo modelo
se entregan nuevas facultades de supervision a la SVS bajo un enfoque
preventivo.

Con este nuevo modelo, los objetivos y beneficios esperados son el
fortalecimiento de los sistemas de gestidén de riesgos, basado en un enfoque
preventivo, con una regulacion mas flexible, todo lo que permitird una mejor
focalizacion de los recursos de la SVS y el alineamiento a recomendaciones
internacionales.

El sistema actual de requerimiento patrimonial establece para una
compafia de seguros una exigencia patrimonial Unica, que es el maximo
entre el patrimonio minimo de 90.000 UF, el patrimonio asociado al leverage,
gue hoy en las compafias de seguros generales es de 5a 1y en las de vida
es de 20 a 1, o el margen de solvencia, entendido como el patrimonio que
resulta del mayor monto asociado a siniestros y primas. No se incorpora el
riesgo de los activos, la totalidad de los riesgos técnicos ni los operacionales.
El cambio propuesto establece una exigencia patrimonial minima, que es el
maximo entre el patrimonio minimo de 90.000 UF, el patrimonio asociado al
leverage, que pasa a ser de 15 a 25 en el caso de las compafias de vida y
de 4 a 6 en las de seguros generales y el capital basado en riesgo, que es el
patrimonio que resulta de la aplicacion de factores asociados a los riesgos
técnicos, de los activos y operacionales. Preciso que para el capital final se
considera este patrimonio minimo en conjunto con la evaluacion de la
gestion que realice la compafia de seguros.

En relacidon al régimen de inversiones, sostuvo que el sistema vigente
establece inversiones elegibles para respaldar reservas técnicas y patrimonio
de riesgo fijadas en la ley, con una amplia malla de limites de inversion por
tipo de activos, clasificacion de riesgo, emisor y otros, establecido en la ley.

Los problemas que presenta este sistema son los siguientes:
- No recoge adecuadamente el riesgo de las inversiones como por

ejemplo la volatilidad de los precios, su correlacion, el riesgo de crédito,
etcétera.
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- No considera el perfil de pasivos de cada compafia (calce de
activos y pasivos).

- No considera requerimientos cualitativos, es decir, adecuadas
politicas de inversion.

- Puede generar distorsiones en las decisiones de inversion.

- Es altamente rigido, lo que genera dificultad para incorporar nuevos
tipos de activos y cambios en el perfil de riesgo de los ya existentes.

Ante esto, el proyecto elimina el concepto de inversion elegible, por lo
gue se consideran todos los activos, siempre que tengan un claro valor de
realizacion y no estén sujetos a gravamenes o prohibiciones. Se incorporan
los riesgos de las inversiones a los requerimientos de capital, de manera que
a mayor riesgo de las inversiones lo asumen los accionistas y no los
asegurados. También se eliminan los limites de inversién en la ley, salvo
alguno muy especifico como por ejemplo entre grupos empresariales y
empresas relacionadas y se deja la posibilidad de establecer otros limites
por el decreto supremo que debe dictar el Ministerio de Hacienda, y se
establecen requerimientos cualitativos y responsabilidad del directorio, lo que
implica tener adecuadas politicas de inversion de acuerdo al perfil de
obligaciones.

En cuanto al nuevo sistema de evaluacibn de solvencia, las
aseguradoras se clasificaran de acuerdo a su nivel de solvencia, el que se
determinara considerando: la fortaleza patrimonial dada por la relacién entre
patrimonio disponible y lo que sea mayor entre el patrimonio minimo de
90.000 UF, el patrimonio asociado al leverage y el capital basado en riesgo,
y el nivel de riesgo neto final, que se determina sobre la base del analisis de
la exposicidn al riesgo (riesgo inherente), la calidad de la gestidén de riesgos
de la compafia y la evaluacion cualitativa del patrimonio.

Explicé que para determinar el riesgo neto final la SVS lo primero que
debe hacer es construir las matrices de riesgo. Para ello se debe definir los
riesgos inherentes asociados a cada actividad de una compariia de seguros.
Estos riesgos son los riesgos técnicos de los seguros, el riesgo de liquidez,
el riesgo de mercado, el riesgo de cambios legales, entre otros. Estos
riesgos son, basicamente, los que estan al margen de las decisiones que
puedan tomar la gestion de riesgo de la compafiia y se analizan
conjuntamente con la estructura de activos y pasivos. De esta forma se van
construyendo los efectos de los distintos riesgos, que permite construir una
matriz con el riesgo inherente de cada actividad. Por el otro lado, se analiza
la calidad de la gestion donde estan los gobiernos corporativos, los sistemas
de control de riesgo, lo que completa la matriz a construir.

Agreg6 que en definitiva se construyen tres matrices: una con el
riesgo inherente y la calidad de la gestion; otra con el cruce de los datos
anteriores con la calidad del patrimonio, lo que dice relacién con la
capacidad de la compafia generar utilidades. Con esto se llega al riesgo
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neto final que se cruza con el nivel de fortaleza patrimonial, dando lugar a la
tercera matriz que se detalla a continuacion.

Nivel C

Evaluacpn Nivel de Riesgo Neto Final
Solvencia
sSVS Nivel A Nivel B Nivel C
© ; Categoria | Categoria l Categoria lll
N Nivel A E - 2 ;
= uerte Adecuado Vulnerable
£ g
S o . Categoria Il | Categoria lll
LL
) g Nivel B Adecuado Vulnerable
O
T Q
=
Z

En cuanto al proyecto de ley, explicé que la SVS podra aplicar a las

companiias, bajo un enfoque preventivo, de acuerdo a su categoria de
solvencia, una o mas de las siguientes medidas:

1.

2.

Presentacion e implementacion de planes de accion que le permitan
corregir los riesgos detectados.

Solicitar informes de auditores externos, actuarios u otros
especialistas, acerca de las materias que indique. El costo sera de
cargo de la aseguradora. Esto requiere resolucién fundada y sélo para
categoria de solvencia IV o V.

Prohibir nuevas inversiones en determinados activos.

Suspender la venta de seguros de un producto especifico, o de todos
ellos, o la adquisicion de una cartera de seguros, por un periodo
maximo de seis meses. Esto opera por resolucion fundada y sélo para
categoria de solvencia V.

Tomar a cargo la administracion de la compafiia, por un periodo
maximo de seis meses, renovable por una vez por el mismo periodo.

Otros aspectos relevantes del proyecto de ley dicen relacion con:

- Gobiernos Corporativos: se entregan mayores responsabilidades
al Directorio de las compafiias de seguros.

- Auditores Externos: se crea un registro especial de auditores
externos para aseguradoras y reaseguradoras.

- Licencias: se fortalecen las exigencias, incorporando requerimientos
usualmente considerados en recomendaciones internacionales.

Preciso el sefior Coloma que el proyecto otorga los siguientes plazos

escalonados para incorporar las modificaciones contempladas en éste:
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a) 1° plazo: 6 meses a contar de la publicacion de la ley para
establecer el sistema de evaluacion de riesgo y acciones de mitigacion, que
constituyen el Pilar Il. Este plazo es consistente con el hecho que la SVS se
encuentra aplicando la evaluacién de riesgos de las compafias desde 2010
y ha dictado dos normas con la metodologia aplicable.

b) 2° plazo: minimo de 36 meses y un maximo de 60, desde la
publicaciéon de la ley para el capital basado en riesgo, endeudamiento e
inversiones. Este plazo se justifica porque no obstante se ha avanzado en el
modelo conceptual, se requiere crear bases de datos y obtener las
distribuciones respectivas para estimar los parametros a aplicar y calibrar los
resultados, para lo cual se necesita realizar ejercicios de impacto. Ademas,
el proceso de dictacion del decreto supremo del Ministerio de Hacienda
requiere de diversas etapas que tienen un plazo asociado.

c) 3° plazo: minimo de 48 meses y un maximo de 60, desde la
publicacion de la ley para los modelos internos (reemplazo de metodologia
estdndar CBR). En este punto se requiere contar con un periodo de prueba
del modelo estandar de CBR, las aseguradoras requieren contar con
adecuadas bases de datos y personal especializado y el supervisor debe
fortalecer su capacidad técnica para evaluar la adecuacion de los modelos
propios desarrollados por las compafias.

Debe tenerse presente, concluyd, que la evidencia internacional es
clara en cuanto a que se requiere tiempo para implementar este nuevo
sistema de supervision basado en riesgo. Por ello, aunque el plazo maximo
fijado en la ley pareciera muy largo, la prudencia indica que es necesario
contar con dicho lapso de tiempo.

Finalmente, sefialé que en virtud del proyecto de ley se plantea un
incremento de dotacion adicional de la Intendencia de Seguros de 10
profesionales. Es probable que en 4 6 5 afios mas, cuando comiencen los
modelos internos se requiera un nuevo incremento de profesionales porque
son temas que requieren de mucha especializacion.

El Diputado sefior Godoy consultd, en caso de tomar a cargo la SVS
la administracion de la compaiiia de seguros, ¢quién se hace cargo de la
misma?

El sefior Osvaldo Macias respondié que en caso de intervencién de
una compaiiia de seguros la administracion la puede ejercer un funcionario
de la SVS designado por el Superintendente o un sindico.

El sefior Superintendente de Valores y Seguros respondié diversas
inquietudes surgidas en la Comisién durante el estudio del proyecto. Luego
de proporcionar datos sobre el monto global de las primas recaudadas por
las aseguradoras, la rentabilidad promedio de sus operaciones, la
composicion de sus carteras de inversiones y el balance consolidado de sus
activos y pasivos al 31 de diciembre de 2011, destacd que, de los 963 mil
jubilados existentes en el pais a junio de 2012, 458 mil 415 (47,6%) reciben
rentas vitalicias a través de comparfias de seguros de vida, concentrando
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éstas cerca de un tercio de los fondos previsionales acumulados hacia fines
de 2011.

En segundo lugar, dio cuenta de los avances experimentados en
materia de SBR en el pais. Preciso que el proceso se inicio en el afio 2004 a
raiz de las recomendaciones efectuadas por el FMI en su FSAP, pasando
por diversas etapas que incluyeron cambios en la estructura organizacional
de la Intendencia de Seguros en 2007, capacitaciéon de sus funcionarios,
elaboracion de software de apoyo y manuales de supervision en 2009,
culminando en 2011 con la dictacién de las Normas Generales N° 309, sobre
Gobiernos Corporativos, y N° 325, sobre Gestion de Riesgo, y el ingreso a
trdmite legislativo del proyecto en debate. Al mismo tiempo, se ha venido
implementando progresivamente la metodologia de SBR a partir de 2009,
habiéndose aplicado la matriz de riesgo a 35 aseguradoras hasta agosto
recién pasado. Como fruto de este proceso, las aseguradoras se
autoevaluaron a fines del aflo 2011 y se comprometieron a efectuar una
serie de mejoras en materia de gobiernos corporativos, parte de las cuales
ya han sido implementadas.

Puntualizé que durante el afio en curso ha habido nuevos cambios en
la estructura organizacional de la Intendencia de Seguros, para hacerla mas
acorde a los requerimientos del modelo de SBR; esta en marcha una
consultoria del Banco Mundial, y se ha recibido una invitacion de la Union
Europea para que Chile acceda a ser clasificado como pais equivalente
desde el punto de vista regulatorio. Esto es importante porque implica tener
un modelo de supervisibn no necesariamente igual al europeo, pero que
presente rasgos comunes con éste, como es el de SBR propuesto, que a su
vez representa un compromiso adquirido por Chile en orden a avanzar en
esa linea, lo cual es altamente apreciado por la UE. Esta posibilidad de ser
declarado pais equivalente tiene ademas un impacto positivo en cuanto
facilita que compafias de seguros europeas puedan invertir en nuestro pais
y que las compaiiias nacionales puedan hacer lo propio en Europa.

Con respecto al nuevo sistema de evaluacion de solvencia que
conlleva el modelo de SBR, reiter6 que las aseguradoras se clasificaran de
acuerdo a su nivel de solvencia, el cual se determinard considerando su
fortaleza patrimonial, dada por la relacion entre patrimonio disponible y
capital basado en riesgo (CBR), y su nivel de riesgo neto final, que surge del
analisis de la exposicion al riesgo (riesgo inherente del negocio), la calidad
de la gestion de riesgos de la compafiia y la evaluacién cualitativa del
patrimonio. Aclard, sin embargo, que como la validacion de una formula que
permita definir adecuadamente el CBR tomara varios afios, la fortaleza
patrimonial se medira entretanto tomando en consideracion el capital
requerido bajo los estandares actuales, el cual tiene tres limites: el capital
minimo, que es 90 mil UF; el leverage, que es de 20:1 para las compaiiias
de seguros de vida y de 5:1 para las de seguros generales, y el margen de
solvencia, que pondera la relacion entre las primas y la siniestralidad.

En lo que respecta a la exigencia de capital basado en riesgo (CBR),
el Superintendente de Valores y Seguros recordd que ésta tiene por objeto
servir de “colchon” para absorber eventuales pérdidas que enfrenten las
aseguradoras a futuro, de manera que ellas sean asumidas por los
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accionistas de la aseguradora y no por los asegurados, pensionados o el
Estado (garantia estatal sobre las rentas vitalicias). En otras palabras, el
objetivo es evitar el riesgo moral, que incentiva a los accionistas de una
compafiia a tomar posiciones mas riesgosas, considerando que las
utilidades son completamente percibidas por ellos, pero que las pérdidas
estan acotadas a sus aportes de capital.

Por otra parte, las pérdidas a que estan expuestas las aseguradoras
se relacionan fundamentalmente con los riesgos técnicos (provenientes de la
venta de seguros), el riesgo de las inversiones que ellas efectian y los
riesgos operacionales, esto es, fallos en los sistemas y procedimientos
operacionales y de administracion. El problema del actual modelo de
requerimiento de capital es que no considera los riesgos provenientes de las
inversiones; ni los riesgos técnicos (como el riesgo de longevidad de los
pensionados y el de reinversion, que en el caso de las rentas vitalicias
resultan claves para hacer frente a escenarios futuros en que las tasas de
interés de las inversiones puedan ser inferiores a aquéllas que las
aseguradoras han comprometido con los pensionados; el de morbilidad y
mortalidad de los asegurados, tratandose del Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia, SIS, o el riesgo de crédito de contraparte o solvencia de los
reaseguradores), ni los riesgos operacionales.

Es por ello que el nuevo modelo de CBR busca establecer un nivel de
patrimonio minimo exigido a los accionistas de la compafiia, que sea acorde
al nivel de riesgos a que ella esté expuesta. De ahi que en su determinacion
deban considerarse elementos tales como la volatilidad y maxima pérdida
potencial que involucran las inversiones, el maximo incremento de los
pasivos producto del aumento de la siniestralidad de cada tipo de seguro, la
correlacion existente entre los distintos productos ofertados (rentas vitalicias
y seguros de vida, por ejemplo), el respaldo de los pasivos con instrumentos
derivados o reaseguros, etcétera.

El Intendente de Seguros expresd que la SVS y el Ministerio de
Hacienda contrataron dos asesorias desde el afio 2009 a la fecha —una con
la consultora Ernst & Young y otra con el Banco Mundial- para desarrollar
una metodologia estandar de determinacion del CBR exigible a las
comparfias de seguros a partir de la aprobacion de la ley en proyecto. La
SVS ha continuado desarrollando la metodologia en base a los informes
emitidos por esos consultores y a su propia experiencia, y ha medido
preliminarmente el impacto de la misma en la industria de seguros, tomando
en cuenta la situacion patrimonial de ella al 31 de diciembre de 2011, pero
también un aumento de capital efectuado la semana recién pasada por la
compafiia Consorcio, que asciende a un monto aproximado equivalente a
200 millones de délares.

Los resultados obtenidos son los siguientes:

- Para las compafias de seguros generales, el patrimonio minimo
exigido bajo el estdndar de CBR aumentaria en 34%, lo cual no significa que
todas las compafias deban aumentar su capital actual en ese porcentaje,
porque muchas de ellas operan con un superavit cercano al 20%, producto
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de lo cual el incremento neto de capital, para aquellas aseguradoras que lo
requieran (cuatro pequefias, una mediana y una grande, de un total de 28),
debiera ser de 9,6% en promedio.

- Para las compairiias de seguros de vida, tomando una muestra de
las mas grandes, que representan el 71% del mercado, el patrimonio minimo
exigido aumentaria en 76%, pero debido al superavit con que ellas operan, el
incremento neto de capital seria de 2% en promedio (unos US$ 80 millones).
No obstante, las que si requeririan aumento efectivo de capital, deberian
elevar en 13,7% su patrimonio actual.

- Estos aumentos no consideran superavit patrimonial alguno, por lo
gue solo permitirian cumplir los nuevos requerimientos minimos de CBR.

La sefiora Celedon enfatizé que esta estimacion es muy preliminar y
tiene por objeto intercambiar informacion con la industria para ir ajustando la
formula de CBR. Por lo mismo, las cifras expuestas no recogen algunos
elementos, como es la correlacibn entre los distintos riesgos que las
compafias enfrentan, y servirAn para que éstas tomen decisiones
destinadas ya sea a cubrir mejor su exposicion al riesgo, aumentando su
capital, o a reducir la misma, modificando sus politicas de inversion. Acoto
gue la compafiia Consorcio tomé hace poco la decisibn de incrementar
significativamente su capital, precisamente, adelantindose a estos
requerimientos.

El Intendente de Seguros se refirid enseguida a los avances en el pilar
cualitativo, donde la SVS ha efectuado mas de 30 evaluaciones de riesgo
entre las 58 comparfias que componen el mercado asegurador chileno,
basadas en la aplicacion de las normas generales sobre gobiernos
corporativos y gestion de riesgos dictadas el afio 2011. En ese contexto, las
comparfiias han desarrollado planes de autoevaluacion y presentado planes
de ajuste a la SVS, concluyéndose que ellas presentan en general las
siguientes debilidades:

- Muchas compafiias no cuentan con sistemas integrales de gestion
de riesgos. La mayoria de ellas evallan éstos por separado y en algunos
casos la gestion esta centrada en el riesgo operacional.

- Falta mayor participacion e involucramiento de los directores en la
gestion de riesgos.

- Falta una mejor gestion de los riesgos de grupo, sobre todo lo que
dice relacion con reaseguros y riesgos de contagio y de solvencia.

- Falta una mayor documentacion y formalizacién de las politicas,
procesos y procedimientos.

Se han observado también los siguientes aspectos positivos:

- Las compafiias han reconocido la importancia de contar con
sistemas de gestion de riesgos, adoptando sistemas de monitoreo,
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evaluacion y mitigacion de los mismos, acordes al tamafio y complejidad de
SuUs negocios.

- Hay cada vez mayor participacién de los directores en las politicas
de gestion de riesgos.

- Hay mayor preocupacion por tener un buen gobierno corporativo.

- Hay mayor formalizacion de los procesos, mediante la elaboracion
de manuales y procedimientos.

- Lo anterior ha permitido una utilizacion mas eficiente de los recursos
del supervisor, toda vez que la SVS ha podido enfocarse en aquellas
compafiias de mayor riesgo para efectos de su fiscalizacién y supervision.

La sefiora Celeddn destacé que el Ejecutivo formulard diversas
indicaciones (N° 216-360), en reemplazo de las presentadas con
anterioridad, a través de las cuales se recogen gran parte de las
observaciones surgidas de los diputados y expertos que expusieron ante la
Comision.

El Diputado sefior Silva (Presidente) preguntd, ¢cémo se traducen
estos resultados en las indicaciones del Ejecutivo?

La sefiora Celedon explico que las primeras indicaciones estan
referidas a la formula de CBR definida en el articulo 14 del proyecto, la cual
sera fijada en definitiva mediante decreto supremo, pero la idea es dejar
establecidos en la ley la mayor cantidad de elementos que sirvan para
construirla. Asi, por ejemplo, se explicita que deberan considerarse el
horizonte de tiempo de operacion de las compafiias y los escenarios de
estrés que puedan enfrentar, entre otros criterios. El proyecto contempla,
ademas, un periodo previo de consulta para la definicion de la formula de
CBR, y entre las indicaciones anunciadas hay una que dispone que el
informe técnico que la SVS emita al efecto deberd dar cuenta de los
comentarios y observaciones recibidos, y del pronunciamiento recaido en
ellos.

Otras indicaciones se refieren a los limites de inversién de los activos
de las compaiiias aseguradoras, poniéndose énfasis en que es
responsabilidad del directorio contar con politicas de inversion coherentes
con las obligaciones que ellas asumen. Hay limites de concentracion de
inversiones por grupo empresarial o al interior del grupo a que pertenecen
las compaifiias, que a través de las indicaciones son complementados en su
definicion.

El Intendente de Seguros precisé que, cuando las inversiones se
efectian en empresas relacionadas, los limites son todavia mas restrictivos,
exceptuandose si algunas operaciones en atencion a la forma en que
funciona el mercado. Por ejemplo, no habra limite para las inversiones que
respalden seguros con cuenta Unica de inversion, donde el riesgo lo corre el
asegurado de un modo parecido a los cotizantes de los fondos de
pensiones, por lo que no tiene sentido imponer restricciones a la
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aseguradora. En este caso, se exceptian también los seguros con ahorro de
los limites que establece la Ley de Fondos Mutuos, reproduciendo una
excepcion que existe hoy en la Ley de Seguros. Tampoco habra limites para
las inversiones que respalden ciertas cuentas técnicas de las compafias,
como son las primas por cobrar con asegurados y reasegurados activos, y
siniestros por cobrar con reaseguradores, porque no producen conflictos de
interés ni efectos de diversificacion.

La sefiora Celedon afiadio que las indicaciones especifican también
las facultades del Banco Central para aumentar los limites de inversién en el
extranjero, replicandose el limite minimo de 20% establecido para los fondos
de pensiones. Puntualizé que las inversiones en el extranjero de las
compainiias estan actualmente muy por debajo de ese porcentaje minimo. El
Intendente de Seguros sefialé que esta exigencia tiene por objeto provocar
una minima diversificacion de las inversiones de las compafias, para
favorecer a sus clientes que de otro modo podrian ser perjudicados por la
falta de apertura de las mismas.

La sefiora Celedon explico que la indicacion referida al consejo
consultivo precisa su caracter de consejo técnico permanente, cuyo objetivo
sera efectuar informes y propuestas acerca de la formula de CBR, los limites
de inversion y la generacion de modelos internos de evaluacion de solvencia
por parte de las aseguradoras. Se precisa ademas su composicion, la
duracion de los consejeros y su funcionamiento.

Otra indicacion establece que la evaluacion de solvencia se efectuara
cada dos afios y no anualmente. Se introduce una mayor precision de los
criterios que deberan tomarse en cuenta para definir los distintos niveles de
la matriz de riesgo (categorias de solvencia).

Finalmente, se acoge la sugerencia de evitar que los fondos de APV
reembolsados a los asegurados en caso de quiebra sean considerados
retiros para efectos tributarios, autorizandose su traspaso a otra entidad
previsional; y se incorporan mayores recursos para que la SVS pueda
reforzar sus equipos con miras a implementar el modelo de supervision
contemplado en el proyecto.

Sometido a votacion general el proyecto, se aprobo por 6 votos a
favor y una abstencion. Votaron a favor los Diputados Auth, don Pepe;
Macaya, don Javier; Ortiz, don José Miguel; Recondo, don Carlos; Santana,
don Alberto, y Silva, don Ernesto. Se abstuvo el Diputado Robles, don
Alberto.

B. Discusion particular

Luego de un breve intercambio de opiniones y a propuesta del sefior
Presidente de la Comision, se acordé someter a votacion, separadamente,
las indicaciones parlamentarias y aquellos articulos que se ha solicitado
votarlos de esa forma, para finalmente votar en un solo acto el resto del
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articulado con las indicaciones del Ejecutivo, con excepcion del numeral 1)
gue ya habia sido aprobado.
Articulo Unico

Se modifica el decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931.

Numeral 1) letra a): Se reemplaza la letra c) del articulo 1° que define
“Patrimonio Disponible”, facultando a la Superintendencia para que mediante
norma de caracter general establezca los criterios especificos para la
determinacién del patrimonio disponible de las companias.

Numeral 1) letra b): Se elimina la letra f).

La sefiora Celeddn explico que la definicion de patrimonio disponible
gue establece esta disposicion es bastante amplia, entendiendo por tal la
diferencia entre los activos totales y los pasivos exigibles. Este es el
patrimonio que debe tener cada compafiia de seguros para poder cumplir
con las responsabilidades que tienen con sus asegurados.

Lo relevante de este articulo es que contempla una serie de
elementos que tienen que ser excluidos del célculo de patrimonio porque no
son disponibles como obligaciones con sus relacionados, activos afectos a
gravamenes, embargos, etcétera.

En votacion el numeral 1), se aprobo por la unanimidad de los
Diputados presentes sefiores Auth, don Pepe; Godoy, don Joaquin;
Lorenzini, don Pablo; Macaya, don Javier; Montes, don Carlos; Ortiz, don
José Miguel; Recondo, don Carlos; Robles, don Alberto; Santana, don
Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Mtihlenbrock, don Gaston.

Numeral 2): Se introduce en el Titulo Preliminar un articulo 2° que precisa el
objetivo de la supervision de la Superintendencia sobre las compafiias de
seguros, los auxiliares del comercio de seguros y demas personas que
sefala.

El Diputado sefior Lorenzini present6 una indicacion para reemplazar
la palabra “supervision” por “fiscalizacion”. Su autor fundo la propuesta en la
conveniencia de dar una sefal clara a las compafias de seguros en el
sentido de que se encuentran sujetas a la fiscalizacion de la SVS, y no a una
mera supervision.

La sefiora Celedén explic6 que el objetivo de este articulo es
incorporar dos conceptos que establecen el marco para este proyecto de
supervision basado en riesgo: se hace referencia explicita al rol de
supervision de la solvencia de la gestion de riesgo de las compafias de
seguros y al rol de protecciéon de los asegurados por parte de la SVS.

Agreg0, que el articulo 3° del decreto con fuerza de ley N° 251, que
establece las atribuciones y obligaciones de la SVS contempla en su letra b)
la fiscalizacion de las operaciones de las compafiias de seguros. Por tanto,
se trata de una relacidon género- especie.
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Hizo presente que el proyecto trata precisamente de migrar a un
modelo de supervisibn en que la SVS tenga facultades para actuar de
manera preventiva, en lugar de limitarse a fiscalizar el cumplimiento de la
normativa vigente. Con todo, estimé que, estando también regulada en esta
iniciativa la facultad fiscalizadora de la Superintendencia, no habria problema
en incorporar el término.

Por lo expuesto, se acordé intercalar, en el articulo 2° contenido en
este numeral, la frase "y fiscalizacidén”, a continuacion de la palabra
"supervision".

Puesto en votacion el numeral 2), con la modificacion sefialada, fue
aprobado por la unanimidad de los diputados presentes, sefiores Auth, don
Pepe; Godoy, don Joaquin; Jaramillo, don Enrique; Lorenzini, don Pablo;
Macaya, don Javier; Marinovic, don Miodrag; Ortiz, don José Miguel;
Recondo, don Carlos; Robles, don Alberto; Santana, don Alejandro; Silva,
don Ernesto, y Von Mtihlenbrock, don Gaston.

El Diputado sefior Robles formul6 indicaciones al numeral 5) del
articulo unico del proyecto, para modificar el articulo 14 propuesto, en la
forma que sigue:

1) En su inciso segundo, N° 1, letra a), suprimir las frases "por errores"
y "por problemas".

2) En su inciso segundo, N° 2, letra a), reemplazar la expresion "estos
altimos" por "aquellos”.

3) En su inciso segundo, N° 2, letra d) y en su inciso tercero, N° 2
nuevo, contenido en la indicacion del Ejecutivo, reemplazar la palabra
"escenarios" por la frase "situaciones hipotéticas".

4) En el nuevo inciso cuarto, contenido en la indicacion del Ejecutivo:

4.1) agregar entre comas, a continuacion de la palabra "chilena”, la
frase "el principio de proporcionalidad".

4.2) reemplazar la frase "previo informe técnico emanado” por "previo
informe del Consejo Consultivo de Solvencia y del informe técnico
emanado”; intercalar entre las expresiones "procedera a" y "abrir un
proceso”, la frase "requerir el informe del Consejo Consultivo de
Solvencia y a", e intercalar entre las palabras "comentarios" y "recibidos”, la
frase "del Consejo Consultivo de Solvencia y de aquellos”.

Su autor fundé estas indicaciones en las siguientes consideraciones:
La primera, sélo por razones de redaccion.

La segunda, ya que tal como esta redactada la norma, la expresiéon
"estos Ultimos" alude al deterioro en la calidad de crédito de los activos,
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cuando en realidad debiera referirse al deterioro en la calidad de crédito de
los deudores y contrapartes de la aseguradora.

Puestas en votacion ambas indicaciones, fueron rechazadas por 1
voto a favor, 8 votos en contra y 3 abstenciones. Votaron por la afirmativa el
Diputado sefior Robles, don Alberto. Votaron por la negativa los Diputados
sefiores Auth, don Pepe; Godoy, don Joaquin; Macaya, don Javier; Ortiz,
don José Miguel; Recondo, don Carlos; Santana, don Alejandro; Silva, don
Ernesto, y Von Mihlenbrock, don Gaston. Se abstuvieron los Diputados
sefiores Jaramillo, don Enrique; Lorenzini, don Pablo, y Marinovic, don
Miodrag.

La tercera, en que la definicion del Diccionario RAE define la palabra
"escenario” en forma tal que no permite entenderla referida a eventuales
situaciones futuras de tasas de interés o de estrés financiero.

Puesta en votacion la indicacion en comento, fue rechazada por 1
voto a favor, 9 votos en contra y dos abstenciones. Votaron por la afirmativa
el Diputado sefior Robles, don Alberto. Se inclinaron por la negativa los
Diputados sefiores Auth, don Pepe; Godoy, don Joaquin; Macaya, don
Javier; Marinovic, don Miodrag; Montes, don Carlos;, Recondo, don Carlos;
Santana, don Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Miihlenbrock, don Gaston.
Se abstuvieron los Diputados sefiores Jaramillo, don Enrique, y Lorenzini,
don Pablo.

La 4.1), ya que la metodologia de determinacién del CBR, si bien seré
fijada mediante decreto supremo, importara un analisis tanto cuantitativo
como cualitativo de las aseguradoras por parte de la SVS. En tal sentido,
tanto la confeccion de la metodologia como la evaluacion posterior de cada
compafiia deben considerar no soélo las caracteristicas particulares de la
industria aseguradora chilena, sino también el principio de proporcionalidad,
gue tanto la OCDE como otros organismos pertinentes han definido para
atender que el tamafio y operacion de una compafia pueden ser muy
distintos a los de otras en el mismo mercado. En otras palabras, no se puede
evaluar de la misma forma una gran compafiia internacional de seguros que
una chilena sin usar un sistema de proporcionalidad que permita al
supervisor tener en cuenta las diferencias patrimoniales existentes entre
ellas.

Sobre este punto, el Subsecretario de Hacienda hizo notar que el
planteamiento del Diputado Robles esta implicito en el proyecto, el cual
persigue conceptualmente ligar el capital de una empresa de seguros a los
riesgos que ella asume, por lo que su evaluacion no puede sino ser
proporcional a su patrimonio.

La sefiora Celeddn advirtio que, en la indicacion formulada por el
Ejecutivo a la letra d) del numeral 25) del articulo Unico del proyecto, se
establece que la evaluacién de la calidad de la gestién de riesgos de las
aseguradoras (que es uno de los factores a considerar para la determinacion
del CBR) se efectuara teniendo en cuenta, entre otros elementos, los
principios y buenas practicas de gestion usualmente aplicados vy
recomendados, los que deberan ser ponderados de acuerdo a la realidad de
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cada compafiia. Ello consagra precisamente el principio de proporcionalidad
en la evaluacion.

Puesta en votacion la indicacion en comento, se registréo 1 voto a
favor, 6 votos en contra y seis abstenciones, dandose por rechazada por
falta de quorum de aprobacion. Votaron por la afirmativa el Diputado sefior
Robles, don Alberto. Se inclinaron por la negativa los Diputados sefiores
Godoy, don Joaquin; Macaya, don Javier; Recondo, don Carlos; Santana,
don Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Miuhlenbrock, don Gaston. Se
abstuvieron los Diputados sefiores Auth, don Pepe; Jaramillo, don Enrique;
Lorenzini, don Pablo; Marinovic, don Miodrag;, Montes, don Carlos, y Ortiz,
don José Miguel.

En el 4.2), se precisa que el Consejo Consultivo de Solvencia que se
incorpora mediante indicacion del Ejecutivo en el numeral 16) del articulo
unico del proyecto tiene por objeto efectuar informes y propuestas acerca de
las materias reguladas en los decretos supremos a que se refieren los
articulos 24, 24 bis y 29 de la Ley de Seguros, los cuales no constituiran un
aporte efectivo al proceso de determinacion del CBR si no existe la
obligacion de consultar a dicho organismo, la cual se establece a través de la
enmienda propuesta.

Puesta en votacion esta indicacion, que contd con la opinion favorable
del Ejecutivo, fue aprobada por 10 votos a favor y dos abstenciones. Votaron
por la afirmativa los Diputados sefiores Auth, don Pepe; Jaramillo, don
Enrique; Lorenzini, don Pablo; Macaya, don Javier; Marinovic, don Miodrag;
Ortiz, don José Miguel, Recondo, don Carlos; Robles, don Alberto, Santana,
don Alejandro, y Von Mihlenbrock, don Gaston. Se abstuvieron los
Diputados sefiores Godoy, don Joaquin, y Silva, don Ernesto.

El Diputado sefior Robles formuld, asimismo, una indicacion al
numeral 10 del articulo Unico del proyecto, para reemplazar, en el inciso
primero del articulo 20 contenido en él, la palabra "conjuntamente” por
"mediante norma de caracter general conjunta".

Su autor explicé que, al final del primer inciso del articulo 20, la
referencia a las normas cuya modificacion o reemplazo debe comunicarse a
las compafias alude solamente a las dictadas por la SVS sobre reservas
técnicas, lo cual se corregiria mediante esta indicacion.

La sefora Celedon aclar6 que las tablas de mortalidad a que alude el
inciso en cuestibn se traducen en una norma conjunta de las
Superintendencias de Valores y Seguros y de Pensiones (dando a entender
que la ultima oracion del citado inciso alude también a ella).

Puesta en votacion la indicacion precedente, fue rechazada por 3
votos a favor, 7 votos en contra y dos abstenciones. Votaron por la afirmativa
los Diputados sefiores Jaramillo, don Enrique; Lorenzini, don Pablo, Robles,
don Alberto. Votaron por la negativa los Diputados sefiores Auth, don Pepe;
Godoy, don Joaquin; Macaya, don Javier; Recondo, don Carlos; Santana,
don Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Miuhlenbrock, don Gaston. Se
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abstuvieron los Diputados sefiores Marinovic, don Miodrag, y Montes, don
Carlos.

El Diputado sefior Lorenzini formuld indicacion al numeral 25 del
articulo unico del proyecto, para reemplazar, en el inciso primero del articulo
52, la palabra "reservado” por "publico”.

Su autor estimé que el resultado de las evaluaciones efectuadas por
la SVS debe ser publico, dado que, en general, quienes efectlian esa labor
suelen ser agentes del mercado asegurador que pasan a desempefar el rol
de fiscalizadores y viceversa, por lo que es preferible no dejar espacio a
especulaciones sobre su actuacion.

El Superintendente de Valores y Seguros sefiald que hay cuestiones
estratégicas y sensibilidades de mercado que podrian gatillarse a partir de la
difusion del resultado de las evaluaciones de las compafiias, por lo que es
imprescindible mantener el caracter reservado de las mismas para cautelar
la integridad del sistema, como ocurre en todo el mundo. Afadio que el
objetivo es tener un mercado financiero mas robusto y que la supervision no
devenga en fuente de inestabilidad.

Puesta en votacion la indicacion precedente, fue rechazada por 3
votos a favor, 6 votos en contra y tres abstenciones. VVotaron por la afirmativa
los Diputados sefiores Jaramillo, don Enrique; Lorenzini, don Pablo, y
Marinovic, don Miodrag. Votaron por la negativa los Diputados sefiores
Godoy, don Joaquin; Macaya, don Javier; Recondo, don Carlos; Santana,
don Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Mihlenbrock, don Gaston. Se
abstuvieron los Diputados sefiores Auth, don Pepe; Ortiz, don José Miguel, y
Robles, don Alberto.

Por su parte, el Ejecutivo formuld las siguientes indicaciones:

1) Al numeral 5) del articulo Unico, para modificar el articulo 14 que se
introduce, del siguiente modo:

a) Agréguese en su inciso segundo, numeral 2), letra a), después de
la palabra "reasegurados”, la expresion ", reaseguradores”.

b) Incorporese, al comienzo del inciso tercero, la siguiente oracion: "El
CBR se calculara de tal modo que se garantice que sean considerados
todos los riesgos antes detallados, asi como las responsabilidades
asumidas, analizados en el horizonte de tiempo que corresponda a la
naturaleza y caracteristicas de dichos riesgos y responsabilidades, a
que las compaiias de seguros estan expuestas.”, y reemplazase la
palabra "EI" con que empieza el inciso tercero por la frase: "Por lo tanto, el".

c) Incorporese, en el inciso tercero, el siguiente nuevo numeral 2,
pasando los actuales numerales 2, 3 y 4 a ser numeros 3, 4 y 5,
respectivamente:
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"2. La estimacion de pérdidas asociadas a escenarios de estrés.".
d) Reemplazase el inciso cuarto por el siguiente:

"La metodologia estandar para la determinacion del CBR y sus
factores de riesgo, bases técnicas, procedimientos y otros parametros para
su calculo, seran fijjados mediante decreto supremo expedido por el
Ministerio de Hacienda, suscrito bajo la férmula "por orden del
Presidente de la Republica”, previo informe técnico emanado de la
Superintendencia mediante resolucién. Dicho informe técnico contendra
una propuesta relativa a la referida metodologia y los antecedentes técnicos
relevantes que sirven de base para su determinacién. En todo caso, con al
menos 180 dias de anterioridad a la emision de la sefalada resolucion, la
Superintendencia procedera a abrir un proceso de consulta publica para la
recepcion de observaciones y comentarios a la metodologia propuesta y su
fundamentacion técnica. La fundamentacion técnica debera incluir al menos
los criterios para la definicion de la metodologia de célculo del CBR,
considerando las caracteristicas particulares de la industria aseguradora
chilena y el detalle de la determinacion de los factores de riesgos,
incluyendo, cuando corresponda, la informacion historica utilizada, los
niveles de confianza en la estimacion, la experiencia y recomendaciones
internacionales y los otros criterios técnicos tenidos en consideracion. El
informe técnico contenido en la resolucion debera dar cuenta de las
observaciones y comentarios recibidos durante el proceso de consulta
publica, y un analisis de los mismos.".

2) Al numeral 14) del articulo unico, para modificar el articulo 23
propuesto, del siguiente modo:

a) Reemplacese su inciso segundo, por los siguientes incisos:

"En todo caso, los activos de las compaiiias estaran sujetos a los
siguientes limites maximos de inversién:

1) 15% en obligaciones adeudadas o en instrumentos emitidos o
garantizados por entidades de un mismo grupo empresarial.

2) 7,5% en obligaciones adeudadas o en instrumentos emitidos o
garantizados por personas o entidades relacionadas directa o
indirectamente a la aseguradora, incluyendo contratos de leasing y
arriendo de bienes raices que las compaiiias suscriban con sus
personas o entidades relacionadas.

El Decreto Supremo antes referido, podra exceptuar de la
aplicaciéon de los limites de los numeros 1y 2, total o parcialmente, a
los siguientes activos:

a) Las inversiones que respalden las obligaciones provenientes
de seguros con cuenta unica de inversion,

b) La prima por cobrar a los asegurados y reasegurados, y
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c) Los siniestros por cobrar y otros activos con reaseguradores.

Tratandose de inversiones en cuotas de fondos mutuos, que
respaldan obligaciones provenientes de seguros con cuenta Unica de
inversion, referidos en la letra a) anterior, no les sera aplicable el limite
de inversion establecido en el articulo 12 A del decreto ley N° 1.328 de
1976.".

b) Agréguese el siguiente inciso final:

"El mencionado Banco, mediante acuerdo de su Consejo,
establecera los porcentajes maximos posibles de invertir en el
extranjero. No obstante, el porcentaje maximo de inversién en el
extranjero que establezca el Banco Central, no podra ser inferior al
veinte por ciento del total de activos de las compaiias, deducidos
aquéllos seialados en el inciso primero de la letra c) del articulo 1.".

3) Al numeral 16) del articulo unico, para reemplazarlo por el
siguiente:

"16) Reemplazase el articulo 24 bis, por el siguiente:

"Articulo 24 bis.- Créase un Consejo Consultivo de Solvencia en
adelante "Consejo", de caracter permanente, cuyo objetivo sera
efectuar informes y propuestas acerca de las materias reguladas en los
decretos supremos a que se refieren los articulos 14, 14 bis y 23. El
Consejo se debera constituir dentro de los 90 dias contados desde la
publicacién de la ley.

El Consejo estara integrado por las siguientes personas:

1) Un miembro designado por el Presidente de la Republica. La
designacion debera recaer en una persona que haya desempeiado el
cargo de Ministro de Hacienda o de Superintendente o directivo de las
Superintendencias de Pensiones, de Bancos e Instituciones
Financieras o de Valores y Seguros, o de Consejero o gerente del
Banco Central de Chile;

2) Un miembro designado por el Consejo del Banco Central de
Chile. La designacion debera recaer en un profesional de reconocido
prestigio por su experiencia y conocimiento en materias de seguros,
gestion de riesgos, financieras o de mercado de capitales;

3) Un miembro designado por las compaiiias de seguros. La
designacion debera recaer en una persona que posea una amplia
experiencia en la gestidon de riesgos en aseguradoras y debera haber
desempeiado el cargo de gerente o ejecutivo en alguna empresa del
sector asegurador o financiero, y

4) Dos miembros designados por los Decanos de las Facultades
de Economia o de Economia y Administracion de las Universidades que
se encuentren acreditadas de conformidad a lo dispuesto en la ley N°
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20.129. Ambos deberan ser académicos de reconocido prestigio por su
experiencia y conocimiento en materias de seguros, financieras y de
gestion de riesgos.

Las compaiias de seguros acordaran el procedimiento para
llevar a cabo la designacion del miembro que deberan nombrar, como
asimismo para acreditar el cumplimiento de los requisitos que para
tales efectos la ley exige para el ejercicio de este cargo.

Del mismo modo lo hardn los decanos de las Facultades de
Economia o de Economia y Administracion, para designar a los dos
miembros del Consejo que a ellos les corresponde.

Los miembros antes sefalados, no podran ser gerentes,
administradores o directores de una compaiiia de seguros, ni de alguna
de las entidades del Grupo Empresarial al que aquélla pertenezca,
mientras ejerzan su cargo en el Consejo.

Los Consejeros duraradn en sus cargos cuatro afios contados
desde la constitucion del Consejo y podran renovarse en su
designacion, por un nuevo periodo consecutivo, por una sola vez. En
caso de ausencia o impedimento de alguno de los consejeros, sera
remplazado por aquel que designe la entidad o grupo de miembros que
corresponda.

Seran causales de cesacion de los miembros titulares del
Consejo las siguientes:

1) Renuncia aceptada por quien los designg;
2) Incapacidad psiquica o fisica para el desempeiio del cargo;

3) Sobreviniencia de algunas de las causales de inhabilidad
sefaladas en el inciso quinto de este articulo, caso en el cual cesara
automaticamente en el ejercicio del cargo, y

4) Falta grave al cumplimiento de las obligaciones establecidas
en este articulo.

Los miembros del Consejo y el Secretario Téchico deberan
guardar reserva sobre los documentos y antecedentes a que tengan
acceso en el ejercicio de su funcion, siempre que éstos no tengan
caracter publico. La infraccién a esta obligacion sera sancionada con la
pena de reclusién menor en sus grados minimo a medio.

Del mismo modo, a las personas indicadas anteriormente les esta
prohibido valerse, directa o indirectamente, en beneficio propio o de
terceros, de la informacién a que tengan acceso en el desempeio de
esta funcion, en tanto no sea divulgada al publico. La infraccién a lo
dispuesto en este inciso sera sancionada con la pena de reclusién
menor en su grado medio e inhabilitacion para cargos y oficios
publicos por el tiempo de la condena.
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Los integrantes del Consejo percibiran una dieta en dinero
equivalente a 17 unidades tributarias mensuales por cada sesién a que
asistan, con un maximo de 34 unidades tributarias mensuales por cada
mes calendario.

El Consejo sera presidido por el miembro designhado por el
Presidente de la Republica, sesionara con la asistencia de a lo menos
tres de sus integrantes y adoptara sus acuerdos por mayoria absoluta
de los asistentes a la respectiva sesion. En caso de empate, dirimira la
votacién quien presida la sesion. El Consejo debera nombrar, de entre
sus miembros titulares, a un Vicepresidente, el que subrogara al
Presidente en caso de ausencia de éste y permanecera en el cargo por
el tiempo que seiale el Consejo.

El Consejo sesionara a lo menos dos veces al aio y, cada vez
que lo convoque el Presidente o cuando asi lo solicite la mayoria de
sus integrantes. Asimismo, el Consejo debera sesionar cuando asi lo
solicite el Ministro de Hacienda o el Superintendente de Valores y
Seguros.

Un funcionario de la Superintendencia actuard como Secretario
Técnico del Consejo y tendra la calidad de Ministro de Fe respecto de
sus actuaciones, deliberaciones y acuerdos.

El Consejo acordard las normas necesarias para su
funcionamiento y para la adecuada ejecucion de las funciones que le
son encomendadas y las normas relativas a las obligaciones y deberes
a que estaran sujetos sus integrantes.

La Superintendencia proporcionara al Consejo el apoyo
administrativo y los recursos que sean necesarios para el cumplimiento
de sus funciones, incluido el pago de las dietas que corresponda a sus
integrantes.

Los miembros del Consejo deberan inhabilitarse cuando en la
sesidn respectiva se traten asuntos que los involucren o cuando se
traten o resuelvan materias en que puedan tener interés. Para efectos
de calificar la inhabilidad planteada, el Consejo debera aplicar las
normas y procedimientos que establezca sobre esta materia.

Una norma de caracter general de Ila Superintendencia
reglamentara los aspectos operativos de la designacion y renovacion
de los miembros del Consejo y su conformacion.”.”.

4) Al numeral 25) del articulo Unico, para modificarlo del siguiente
modo:

a) Sustitiyase en su letra b), en el inciso primero del articulo 52
propuesto, la expresion "y al menos una vez al afio” por la expresion "y al
menos una vez cada dos afios".

b) Reemplazase su letra d), por la siguiente:
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"d) Reemplazase el articulo 54, por el siguiente:

"Articulo 54.- Para los efectos de lo sefialado en el articulo 52, las
compaiias de seguros se clasificaran segun su fortaleza patrimonial en
los siguientes niveles:

Nivel A: Incluye a las compaiiias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el
articulo 14 sea mayor o igual que 1,5

Nivel B: Incluye a las compaiiias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el
articulo 14 sea mayor o igual que 1,0 y menor que 1,5.

Nivel C: Incluye a las compaiiias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el
articulo 14 sea menor que 1,0, esto es compaiiias que se encuentran en
situacion de déficit de patrimonio requerido.

Para los efectos de lo seialado en el articulo 52, las compaiiias
de seguros se clasificaran segtin su riesgo en los siguientes niveles:

Nivel A (Riesgo Bajo): Incluye a las compaiiias que presentan un
nivel de riesgo neto agregado bajo y una evaluacién patrimonial
cualitativa fuerte o aceptable, o un nivel de riesgo neto agregado
moderado y una evaluaciéon patrimonial cualitativa fuerte. La compaiia
clasificada en esta situacion es resistente a la mayoria de las
condiciones econdmicas y de negocios adversas sin afectar
materialmente su solvencia.

Nivel B (Riesgo Moderado): Incluye a las compahias que
presentan un nivel de riesgo neto agregado moderado junto con una
evaluacién patrimonial cualitativa aceptable, o un nivel de riesgo neto
agregado medio alto junto con una evaluaciéon patrimonial cualitativa
fuerte. Una aseguradora en esta situacion podria ver deteriorada su
solvencia ante condiciones adversas en su hegocio o en la economia.

Nivel C (Riesgo Medio Alto): Incluye a las compahias que
presentan un nivel de riesgo neto agregado bajo o moderado junto con
una evaluacién patrimonial cualitativa que necesita mejorar, o un nivel
de riesgo neto agregado medio alto junto con una evaluacion
patrimonial cualitativa aceptable. Una aseguradora en esta situacion
podria ver comprometida seriamente su situacién de solvencia ante
condiciones adversas en su negocio o en la economia.

Nivel D (Riesgo Alto): Incluye a las compaiiias que presentan un
nivel de riesgo neto agregado alto cualquiera sea su evaluacién
patrimonial cualitativa, o una evaluacién patrimonial cualitativa débil
cualquiera sea su nivel de riesgo neto agregado, o un nivel de riesgo
neto agregado medio alto junto con una evaluacién patrimonial



33

cualitativa que necesita mejorar. La solvencia de una aseguradora en
esta situacion ya se encuentra comprometida.

La clasificacion en los niveles de riesgo A a D sefalados, la
realizara la Superintendencia sobre la base de una metodologia de
matriz de riesgos, cuyo objetivo es establecer un procedimiento comun
y estructurado para el andlisis del riesgo neto agregado y de la
evaluacién patrimonial cualitativa de las compafias. La matriz de
riesgos considera un analisis separado de los principales aspectos que
definen la situacion de riesgo de una aseguradora: el Riesgo Inherente
que enfrenta en sus principales actividades y negocios, la Gestion y
Control que realiza de estos riesgos, y una Evaluacion Cualitativa de su
Patrimonio, en términos de su capacidad para generar ingresos u
obtener capital. Sobre la base de la combinacion de estos factores, se
determinara el nivel de riesgo de cada compaiiia de seguros.

Los riesgos inherentes se evaluaran teniendo en cuenta la
estructura de activos y pasivos, el tamaio y perfil de los principales
negocios de la aseguradora y otros factores que influyan en el nivel de
exposicion al riesgo de la compaiiia. La evaluacion del riesgo inherente
se efectuara sin considerar la mitigaciéon de éstos a través de las
funciones de gestién de riesgos de la compaiiia.

La calidad de la gestion de riesgos de la compaiiia se evaluara
considerando, entre otros aspectos, la fortaleza de sus sistemas de
gestion de riesgo y su gobierno corporativo, el conocimiento y
experiencia de la administracion de la compaiia y la eficacia de las
funciones de Control Interno y Cumplimiento. Esta evaluaciéon se
efectuara teniendo en cuenta los principios y buenas practicas de
gestion, usualmente aplicados y recomendados para entidades
aseguradoras, los que en todo caso seran ponderados de acuerdo a la
realidad de cada compaiiia, reconociendo la naturaleza, alcance,
complejidad y perfil de sus negocios.

El riesgo neto agregado de cada compaiiia se evaluara
considerando cada riesgo inherente mitigado por la calidad de gestion
de riesgo que realice la aseguradora, efectuando una ponderacion de
dichos riesgos netos.

La evaluacion cualitativa del patrimonio, se efectuara
considerando una revision de la calidad de éste en términos de
disponibilidad y permanencia de las distintas partidas que Ilo
componen, de la capacidad de la aseguradora para aumentar su capital
a futuro, en caso de ser necesario, y de su capacidad de generar
utilidades y proyeccion de éstas en el tiempo.

La Superintendencia, mediante norma de caracter general,
establecera la metodologia y los procedimientos especificos para la
evaluacidén de los riesgos en las compaiias, considerando los factores
sefalados precedentemente. Dicha norma debera tratar en igual forma
a las aseguradoras ante situaciones de naturaleza equivalente, y debera
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ser puesta a disposicion del publico al menos con 90 dias de
anticipacion de su dictacién.

Es responsabilidad del Directorio de las compaiias establecer
adecuadas politicas y procedimientos para el control y gestion de los
riesgos, que permitan el normal desarrollo de sus negocios y adoptar
todas las medidas necesarias para su cumplimiento. Entre otras, el
Directorio debera considerar politicas generales de administraciéon de
inversiones, utilizacion de productos derivados, administraciéon de
riesgos técnicos, financieros y operacionales.

Sera responsabilidad del directorio velar porque la gestién
técnica de la compaiia, en materias tales como tarificacion vy
suscripcién de riesgo, disefio de productos, contratacion de reaseguro
y célculo de reservas técnicas, se efectie de acuerdo a sanas practicas
actuariales y que el actuario o profesional a cargo del desarrollo de
estas funciones en la compaiiia, tenga la adecuada calificacidn,
experiencia, recursos e independencia suficientes para llevar a cabo su
labor.

El Directorio debera informar, con la periodicidad y en la forma
que establezca la Superintendencia, y al menos en notas a los estados
financieros anuales, las politicas definidas y un analisis del grado de
cumplimiento de éstas.".".

5) Al numeral 31) del articulo Unico, para reemplazar la dltima oracion
del nuevo inciso final del articulo 82, por la siguiente:

"Lo mismo se aplicara a los fondos ahorrados en seguros autorizados
como planes de ahorro previsional voluntario y planes de ahorro previsional
voluntario colectivo, pudiendo los titulares de dichos fondos retirarlos o
traspasarlos, conforme lo dispuesto en el Titulo Ill, del decreto ley N°
3.500, de 1980.".

6) A las disposiciones transitorias, para agregar el siguiente articulo
sexto transitorio:

"ARTICULO SEXTO TRANSITORIO.- Increméntase en 10 cargos la
dotacion maxima de personal de la Superintendencia de Valores y
Seguros vigente a la fecha de publicacion de la presente ley.

El mayor gasto que irrogue la aplicacion de la presente ley,
durante lo que resta del afio calendario de su publicacién en el Diario
Oficial, se financiarA con cargo a los recursos incluidos en el
presupuesto de la Superintendencia de Valores y Seguros para dicha
anualidad.".

Conforme a lo solicitado por el Diputado sefior Lorenzini, se someten
a votacion separada, pero en un solo acto, los numerales 3 letra b), 16 y 25
letra b), todos del articulo unico del proyecto, con las indicaciones del
Ejecutivo recaidas en ellos, siendo aprobados por 10 votos a favor y 1 voto
en contra. VVotaron por la afirmativa los Diputados sefiores Auth, don Pepe;
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Godoy, don Joaquin; Jaramillo, don Enrique; Macaya, don Javier; Marinovic,
don Miodrag; Ortiz, don José Miguel;, Recondo, don Carlos; Santana, don
Alejandro; Silva, don Ernesto, y Von Mihlenbrock, don Gaston. Voto en
contra el Diputado Lorenzini, don Pablo.

Puestos finalmente en votacion los restantes numerales del articulo
unico y el articulado transitorio, con las indicaciones del Ejecutivo, fueron
aprobados por 9 votos a favor y dos abstenciones. Votaron por la afirmativa
los Diputados sefiores Auth, don Pepe; Godoy, don Joaquin; Jaramillo, don
Enrique; Macaya, don Javier; Marinovic, don Miodrag; Ortiz, don José
Miguel; Recondo, don Carlos; Silva, don Ernesto, y Von Mihlenbrock, don
Gaston. Se abstuvieron los Diputados sefiores Lorenzini, don Pablo, y
Robles, don Alberto.

IV. ARTICULOS E INDICACIONES RECHAZADOS POR LA COMISION

- Indicaciones del Diputado sefior Robles al numeral 5) del articulo
anico del proyecto, con excepcién de la letra d).

- Indicacién del Diputado sefior Robles al numeral 10) del articulo
anico del proyecto.

- Indicacion del Diputado sefior Lorenzini al articulo 52 incluido en el
numeral 25) del articulo Unico del proyecto.

V. ARTICULOS QUE FUERON APROBADOS POR UNANIMIDAD

- El numeral 1) del articulo unico del proyecto.

- El numeral 2) del articulo unico del proyecto, con su modificacion.

Se han introducido al proyecto modificaciones formales que se
recogen en el texto propuesto a continuacion.

VI. TEXTO APROBADO O RECHAZADO POR LA COMISION

En virtud de lo antes expuesto y de los antecedentes que dara a
conocer oportunamente el sefior Diputado Informante, la Comision de
Hacienda recomienda la aprobacién del siguiente:
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PROYECTO DE LEY

“Articulo Unico.- Introddcense las siguientes modificaciones al decreto
con fuerza de ley N°251, de 1931:

1) Modificase el articulo 1° de la siguiente forma:
a) Reemplazase la letra c), por la siguiente:

“c) Patrimonio Disponible: la diferencia entre el valor de los activos
totales y los pasivos exigibles, deducido lo siguiente:

i) los activos que para efectos de solvencia no constituyan inversion
efectiva, es decir, aquellos que no tienen un claro valor de realizacion o
capacidad generadora de ingresos para la sociedad.

i) los activos que se encuentren afectados por gravamenes,
prohibiciones, embargos, litigios, medidas precautorias, condiciones
suspensivas o resolutorias, o sean objeto de cualquier acto o contrato que
impida su libre enajenacién, cesion o transferencia. Se deduciran también
aguellos instrumentos cuyo riesgo de no pago estuviere asegurado o
reasegurado total o parcialmente en la misma compafia. La
Superintendencia, en casos a su juicio calificados, podra establecer
excepciones a esta regla.

iii) las obligaciones o compromisos no reflejados en el balance de la
compainiia, tales como avales o garantias directas o indirectas otorgadas.

iv) las inversiones en empresas relacionadas que por su naturaleza
pudieran ser objeto de una doble contabilizaciébn de capital, tales como
inversidn en acciones u otros instrumentos representativos de capital
emitidos por otras aseguradoras, bancos u otras entidades que sean objeto
de requerimientos de capital regulatorio e inversiones en acciones propias de
la compaiia.

V) los préstamos otorgados por la compafiia a sus relacionados, a sus
accionistas o personas relacionadas a éstos.

Se podra considerar como parte del patrimonio disponible, bonos
subordinados emitidos por la compafiia, que cumplan con los requisitos,
condiciones y limites que establezca la Superintendencia. Los bonos
subordinados seran pagados después de que sean cubiertos los créditos de
los valistas. Estos bonos deben ser emitidos a un plazo promedio no inferior
a cinco afios y no admitiran prepago. No podran ser adquiridos por
sociedades filiales o coligadas de la compafia. Cuando el directorio de la
compafiia de seguros deba presentar convenio a sus acreedores y éste sea
aprobado, los bonos subordinados, que ésta adeude, estén o no vencidos,
seran capitalizados por el solo ministerio de la ley, hasta cumplir con las
exigencias de capital. Les regira en lo demas lo dispuesto en la ley N°
18.045, sobre Mercado de Valores. En todo caso estos bonos sélo podran
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ser computados como patrimonio disponible hasta un maximo de un 20% del
patrimonio requerido sefialado en el articulo 14.

La Superintendencia, por norma de caracter general, establecera los
criterios especificos para la determinacion del patrimonio disponible de las
compainias.

Cada vez que en esta ley se haga referencia al patrimonio de la
compainiia, se entendera el patrimonio disponible definido en esta letra.”.

b) Eliminase la letra f).
2) Introducese en el Titulo Preliminar el siguiente articulo 2°:

"Articulo 2°.- La supervision y fiscalizacion de la Superintendencia
sobre las compafias de seguros, los auxiliares del comercio de seguros y
demas personas que esta ley le encomiende, tiene por objeto el adecuado
desarrollo del comercio de los seguros, la solvencia, la apropiada gestion de
riesgos de quienes intervengan en él y la proteccion de los asegurados,
beneficiarios y otros legitimos interesados.”.

3) Modificase el articulo 3° de la siguiente forma:

a) Intercalase en la letra b), a continuacion de la palabra “desarrollo”,
la expresion “, gestion de sus riesgos”.

b) Introducese la siguiente letra h):

“h) Mantener un registro de aquellas empresas de auditoria externa
gue pueden auditar compafilas de seguros y reaseguros y establecer
mediante norma de caracter general los requisitos de conocimientos y
experiencia que deberan reunir.”.

c) Reemplazase en la letra k) la frase “sobre el calce de sus activos y
pasivos, en lo referente al plazo, reajustabilidad y tipo de moneda en que
éstos se encuentran;” por “respecto de sus operaciones;”.

d) Introducese la siguiente letra n):

“n) Impartir a las compafiias instrucciones tendientes a corregir las
deficiencias que observare en la gestion de sus riesgos.”.

4) Modificase el articulo 4° de la siguiente forma:

a) Intercalase el siguiente inciso segundo, pasando el actual inciso
segundo a ser inciso tercero:

“Ninguna persona natural o juridica que no se encuentre autorizada
conforme a las disposiciones de esta ley para asegurar riesgos a base de
primas podra arrogarse la calidad de compafiia de seguros. Tampoco podra
poner en su local u oficina fisica o virtual, o en cualquier otro medio,
expresiones que indiquen que se trata de una Aseguradora, ni podra hacer
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uso de membretes, carteles, titulos, formularios, recibos, circulares o de
cualquier otro documento fisico o electrénico, que contenga nombres u otras
palabras que indiquen que los negocios a que se dedican dichas personas
son los de una compafiia de seguros. Les estard asimismo prohibido
efectuar propaganda por prensa u otro medio de publicidad o comunicacion
en que se haga uso de tales expresiones. La infraccion a lo anterior se
castigara en la forma establecida en el articulo 48, sin perjuicio de la
obligacion de cambiar el nombre o dejar de utilizar dicha expresién.”.

b) Reemplazase en el actual inciso cuarto, que pasa a ser quinto, la
frase “segundo y tercero” por “tercero y cuarto”.

5) Introducese un articulo 14 del siguiente tenor:

“Articulo 14.- Las compafias deberan contar en todo momento con un
patrimonio superior al mayor entre el patrimonio minimo establecido en los
articulos 7 6 16, segun sea el caso; aquel que permita mantener la relacion
de endeudamiento indicada en el articulo 15 y el Capital Basado en Riesgo,
gue se define a continuacion.

El Capital Basado en Riesgo (CBR) corresponde al monto que es
necesario para cubrir potenciales pérdidas de la compafiia, asociadas a los
siguientes tipos de riesgos:

1.- Riesgo Técnico de los Seguros, que incorpora riesgos propios de
la actividad aseguradora tales como:

a. Riesgo de Tarificacién y Suscripcion, el cual se genera por errores
en la determinacion de la prima apropiada a los riesgos asegurados,
producto de una inadecuada estimacion de los costos e ingresos asociados
al seguro, y por problemas en el proceso de evaluacion y aceptacion de los
riesgos.

b. Riesgo de Insuficiencia de las Reservas Técnicas, que corresponde
al riesgo que las reservas técnicas constituidas por las aseguradoras no
sean suficientes para cubrir las obligaciones derivadas de la venta de
seguros. Este riesgo se genera fundamentalmente por la incertidumbre en la
estimacion de los flujos de pago asociados al seguro.

c. Riesgo de Mortalidad, Longevidad y Morbilidad, presente en los
seguros personales que cubren el fallecimiento, la sobrevivencia, como en el
caso de las rentas vitalicias y las enfermedades o accidentes que afecten a
los asegurados.

2.- Riesgo de los activos, que considera los riesgos asociados a la
cartera de inversiones y a las politicas de administracion de activos y
pasivos, tales como:

a. Riesgo de crédito, que corresponde al riesgo de incumplimiento de
los deudores y contrapartes de la compafiia y el riesgo de pérdida de valor
de los activos, debido a un deterioro en la calidad de crédito de estos
ultimos, derivado de las transacciones de la aseguradora con emisores de
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instrumentos financieros, deudores de créditos, asegurados, reasegurados,
reaseguradores e intermediarios, entre otros.

b. Riesgo de mercado, que corresponde al riesgo de pérdidas para la
aseguradora producto de los movimientos en el nivel o la volatilidad de los
valores de mercado de sus inversiones. La exposicidbn a este riesgo se
deriva de los movimientos de las variables financieras, tales como precios de
las acciones, tasas de interés, tipos de cambio o precios de los bienes
inmuebles. También incluye la exposicién de los instrumentos derivados a
los movimientos en el precio del instrumento subyacente.

c. Riesgo de liquidez, que corresponde a aquél derivado de la
incapacidad de la aseguradora para obtener los fondos necesarios para
cubrir el flujo de pago de sus obligaciones, sin incurrir en pérdidas
significativas.

d. Riesgo de reinversion, que corresponde a aquél generado en
seguros de renta vitalicia u otros similares, emitidos a una tasa fija
garantizada y donde el plazo del vencimiento de los activos que los
respaldan es menor al plazo de vencimiento de estas obligaciones, lo que
produce la necesidad de reinvertir los flujos de activos futuros a una tasa de
interés incierta. El riesgo se genera por la posibilidad de que existan
escenarios futuros con tasas de interés menores a las tasas que se
encuentran comprometidas en sus obligaciones.

3.- Riesgo operacional, entendido como el riesgo de pérdidas que
provengan de una falta de adecuacion o fallas en los sistemas vy
procedimientos operacionales y de administracion de la compaiiia. Incluye
riesgos asociados a los sistemas tecnolégicos.

El CBR se calculara de tal modo que se garantice que sean
considerados todos los riesgos antes detallados, asi como las
responsabilidades asumidas, analizados en el horizonte de tiempo que
corresponda a la naturaleza y caracteristicas de dichos riesgos vy
responsabilidades, a que las compafias de seguros estan expuestas. Por lo
tanto, el CBR correspondera a la suma de las pérdidas esperadas,
asociadas a los riesgos sefialados precedentemente, estimadas para un
periodo de un afio. La estimacion de las pérdidas esperadas se efectuara
sobre la base de una metodologia estandar, que considerara, entre otros
aspectos:

1. La determinacién de factores de riesgo a aplicar sobre las
diferentes partidas del balance o estados de resultados o sobre montos
asegurados u otras variables técnicas.

2. La estimacién de pérdidas asociadas a escenarios de estrés.

3. La utilizacion de informacion histérica relativa a las variables de
riesgo relevantes, proveniente del mercado asegurador nacional, bolsas de
valores nacionales y extranjeras y otras fuentes de informacion.
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4. Los mecanismos de reduccion o mitigacion de riesgos, tales como
coberturas con instrumentos derivados y reaseguro. La estimacion de las
pérdidas esperadas considerara la exposicion al riesgo neta de la compafiia.

5. La diversificacion o concentracion de los riesgos.

La metodologia estandar para la determinacion del CBR y sus
factores de riesgo, bases técnicas, procedimientos y otros parametros para
su calculo, seran fijjados mediante decreto supremo expedido por el
Ministerio de Hacienda, suscrito bajo la formula "por orden del Presidente de
la Republica”, previo informe del Consejo Consultivo de Solvencia y del
informe técnico emanado de la Superintendencia mediante resolucion. Dicho
informe técnico contendra una propuesta relativa a la referida metodologia y
los antecedentes técnicos relevantes que sirven de base para su
determinacion. En todo caso, con al menos 180 dias de anterioridad a la
emision de la sefalada resolucion, la Superintendencia procedera a requerir
el informe del Consejo Consultivo de Solvencia y a abrir un proceso de
consulta publica para la recepcion de observaciones y comentarios a la
metodologia propuesta y su fundamentacion técnica. La fundamentacion
técnica deberd incluir al menos los criterios para la definicion de la
metodologia de calculo del CBR, considerando las caracteristicas
particulares de la industria aseguradora chilena y el detalle de la
determinacion de los factores de riesgos, incluyendo, cuando corresponda, la
informacion historica utilizada, los niveles de confianza en la estimacion, la
experiencia y recomendaciones internacionales y los otros criterios técnicos
tenidos en consideracion. El informe técnico contenido en la resolucion
debera dar cuenta de las observaciones y comentarios del Consejo
Consultivo de Solvencia y de aquellos recibidos durante el proceso de
consulta publica, y un analisis de los mismos.

El decreto supremo antes sefialado y sus modificaciones, entrara en
vigencia 180 dias después de sus respectivas publicaciones.

Las compafilas no podrdn efectuar disminuciones de capital o
distribucion de dividendos si con ello dejan de cumplir los requerimientos
patrimoniales y de solvencia establecidos en esta ley. Esta disposicion
predominara sobre cualquier otra establecida a este respecto.”.

6) Introddcese un articulo 14 bis, del siguiente tenor:

“Articulo 14 bis.- La Superintendencia podra autorizar a una
aseguradora, por resolucion fundada, la utilizacién de modelos internos que
reemplacen, total o parcialmente, la metodologia estandar de determinacion
del CBR. Los modelos internos deberan basarse en un andlisis estadistico
gue permita determinar pérdidas esperadas asociadas a los diferentes
riesgos, para un periodo de proyeccion determinado, con un cierto nivel de
confianza en la estimacién. Un decreto supremo del Ministerio de Hacienda
establecera los requisitos minimos y el procedimiento de aprobacién de los
modelos internos.

El decreto supremo antes sefalado y sus modificaciones, entraran en
vigencia 180 dias después de sus publicaciones respectivas.”.
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7) Reemplazase el articulo 15 por el siguiente:

“Articulo 15.- El limite maximo de endeudamiento total en relacion al
patrimonio de las compariias sera fijado en el decreto supremo sefialado en
el inciso cuarto del articulo 14. En todo caso, el limite que se fije no podra
ser inferior a 4 veces ni superior a 6 veces tratdndose de compaifias del
primer grupo, ni inferior a 15 veces ni superior a 25 veces, para las
companiias del segundo grupo. Para las compafiias de uno u otro grupo, el
total de las deudas contraidas con terceros, que no generen reservas
técnicas de seguros, en ningun caso podra exceder de una vez el
patrimonio.

El mencionado decreto establecera las bases técnicas para la
medicion del endeudamiento en las aseguradoras, para efectos de la
aplicacion de estos limites, considerando entre otros aspectos los criterios
generales respecto de la valorizacion de los activos y pasivos en las
compafiias y los requisitos minimos a los cuales deberdn sujetarse las
cesiones de reaseguro, para efectos de ser deducidas del calculo de las
reservas técnicas en la determinacion del endeudamiento.”.

8) Sustitlyese en el inciso tercero de la letra a) del articulo 16, la
expresion “endeudamiento e inversion de reservas técnicas y de patrimonio
en cada grupo”, por “endeudamiento, inversién y solvencia que sean
aplicables a cada grupo”.

9) Suprimense los incisos segundo Yy tercero del articulo 17.
10) Reemplazase el articulo 20 por el siguiente:

“Articulo 20.- Las entidades aseguradoras y reaseguradoras
establecidas en el pais, para cumplir con las obligaciones provenientes de la
contratacion de los seguros y reaseguros, deberan constituir reservas
técnicas, de acuerdo a los principios actuariales, metodologias,
procedimientos, tablas de mortalidad, tasas de interés y otros parametros
técnicos que, por norma de caracter general, establezca Ia
Superintendencia. Tratdndose de seguros de rentas vitalicias contemplados
en el decreto ley N° 3.500, de 1980, las tablas de mortalidad para el calculo
de las reservas técnicas seran fijjadas por la Superintendencia
conjuntamente con la Superintendencia de Pensiones. La modificacion o
reemplazo de las normas antes sefaladas, debera comunicarse a las
compainiias con 180 dias de anticipacion, a lo menos.

La Superintendencia determinara los diferentes tipos de reservas
técnicas y sus caracteristicas, a que se refiere el inciso anterior.”.

11) Agrégase en el inciso quinto del articulo 20 bis, después de
“clasificaciones obtenidas.”, la siguiente oracion: “Lo anterior es sin perjuicio
de las atribuciones de la Superintendencia indicadas en el articulo 55 de esta
ley.”.
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12) Reemplazase el articulo 21 por el siguiente:

“Articulo 21.- Las compafias deberan mantener en todo momento,
inversiones acordes a su nivel y perfil de pasivos, que le permitan cumplir
con sus obligaciones y con los requerimientos patrimoniales y de
endeudamiento establecidos en esta ley. Sera responsabilidad del directorio
de la compaifia definir la politica de inversiones de la aseguradora y adoptar
las medidas que garanticen su cumplimiento.

Las politicas de inversion se estableceran considerando aspectos
tales como riesgo de las inversiones, calce de activos y pasivos,
concentracion y diversificacion, utilizacion de productos derivados para
cobertura de riesgos financieros, limites a las transacciones con empresas
relacionadas y normas de custodia de los valores y titulos.”.

13) Reemplazase el articulo 22 por el siguiente:

“Articulo 22.- Las compafias podran otorgar contratos de mutuo o
préstamo de dinero a personas naturales o juridicas, que consten en
instrumentos que tengan mérito ejecutivo. Asimismo podran adquirir dichos
contratos siempre que éstos hayan sido otorgados por otras companias, por
bancos u otras entidades financieras supervisadas por la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras o por Cajas de Compensacion de
Asignacion Familiar. Los préstamos de que trata este articulo no podran ser
concedidos directa o indirectamente a personas relacionadas a la compaiia.

La Superintendencia establecer4, mediante norma de caracter
general, los limites, plazos y requisitos que las compafias deberan cumplir al
otorgar estos préstamos y la forma en que se deberan constituir las
provisiones y castigos asociados al riesgo de crédito correspondiente. En
todo caso, el limite maximo de inversion que establezca la Superintendencia
no deberd superar el 5% del total de activos de la compafia, deducidos
agueéllos senalados en el inciso primero de la letra c) del articulo 1°. A los
préstamos sefialados en este articulo, les sera aplicable lo establecido en el
articulo 31, namero 4, de la Ley sobre Impuesto a la Renta, contenida en el
decreto ley N° 824, de 1974.".

14) Reemplazase el articulo 23 por el siguiente:

“Articulo 23.- En el decreto supremo sefialado en el inciso cuarto del
articulo 14, y siguiendo el mismo procedimiento de consulta y emision alli
sefialado, se podran establecer limites de inversion aplicables a las
comparfias de seguros, a objeto de restringir la inversion en activos de alto
riesgo o evitar la concentracion en determinados tipos de activos o emisores.

En todo caso, los activos de las compafiias estaran sujetos a los
siguientes limites maximos de inversion:

1) 15% en obligaciones adeudadas o en instrumentos emitidos o
garantizados por entidades de un mismo grupo empresarial.
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2) 7,5% en obligaciones adeudadas o en instrumentos emitidos o
garantizados por personas o entidades relacionadas directa o indirectamente
a la aseguradora, incluyendo contratos de leasing y arriendo de bienes
raices que las compafilas suscriban con sus personas o0 entidades
relacionadas.

El decreto supremo antes referido, podra exceptuar de la aplicacion
de los limites de los nimeros 1 y 2, total o parcialmente, a los siguientes
activos:

a) Las inversiones que respalden las obligaciones provenientes de
seguros con cuenta unica de inversion,

b) La prima por cobrar a los asegurados y reasegurados, y
) Los siniestros por cobrar y otros activos con reaseguradores.

Tratdndose de inversiones en cuotas de fondos mutuos, que
respaldan obligaciones provenientes de seguros con cuenta Unica de
inversion, referidos en la letra a) anterior, no les serd aplicable el limite de
inversion establecido en el articulo 12 A del decreto ley N° 1.328 de 1976.

Los limites se aplicaran sobre el total de activos de la compafiia,
deducidos aquéllos sefialados en el inciso primero de la letra c¢) del articulo
1°.

Tratdndose de inversiones efectuadas fuera del pais, la adquisicion de
las divisas necesarias para realizar las inversiones y su remesa al exterior,
asi como el retorno y la liquidacion de los capitales y ganancias y su
conversion a moneda nacional o extranjera, se sujetaran a las normas que al
efecto establezca el Banco Central, de acuerdo a las facultades que le
confiere su ley orgénica.

El mencionado Banco, mediante acuerdo de su Consejo, establecera
los porcentajes maximos posibles de invertir en el extranjero. No obstante, el
porcentaje maximo de inversion en el extranjero que establezca el Banco
Central, no podréa ser inferior al veinte por ciento del total de activos de las
compainiias, deducidos aquéllos sefalados en el inciso primero de la letra c)
del articulo 1°.”.

15) Reemplazase el articulo 24 por el siguiente:

“Articulo 24.- Si una compafiia presentase un exceso de inversion
respecto de los limites establecidos en el articulo 23, o los sefalados en el
decreto supremo al que se refiere el mencionado articulo, originado por
causas no imputables a la compafia, tendra un plazo de seis meses para
eliminar dicho exceso. Transcurrido dicho plazo el exceso debera ser
rebajado de los activos para efectos de la determinacion del patrimonio
disponible.
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Si el exceso de inversion es imputable a la compafia, dicho exceso se
rebajara de los activos en forma inmediata para la determinacion del
patrimonio disponible.

Lo anterior sin perjuicio de las sanciones que por dicho incumplimiento
la Superintendencia pudiere aplicar.”.

16) Reemplazase el articulo 24 bis, por el siguiente:

"Articulo 24 bis.- Créase un Consejo Consultivo de Solvencia en
adelante "Consejo", de caracter permanente, cuyo objetivo sera efectuar
informes y propuestas acerca de las materias reguladas en los decretos
supremos a que se refieren los articulos 14, 14 bis y 23. El Consejo se
deberéa constituir dentro de los 90 dias contados desde la publicacion de la

ley.
El Consejo estaréa integrado por las siguientes personas:

1) Un miembro designado por el Presidente de la Republica. La
designacion debera recaer en una persona que haya desempefiado el cargo
de Ministro de Hacienda o de Superintendente o directivo de las
Superintendencias de Pensiones, de Bancos e Instituciones Financieras o de
Valores y Seguros, o de Consejero o gerente del Banco Central de Chile;

2) Un miembro designado por el Consejo del Banco Central de Chile.
La designacion debera recaer en un profesional de reconocido prestigio por
Su experiencia y conocimiento en materias de seguros, gestion de riesgos,
financieras o de mercado de capitales;

3) Un miembro designado por las compafilas de seguros. La
designacion deberd recaer en una persona que posea una amplia
experiencia en la gestibn de riesgos en aseguradoras Yy deberad haber
desempeiiado el cargo de gerente o ejecutivo en alguna empresa del sector
asegurador o financiero, y

4) Dos miembros designados por los Decanos de las Facultades de
Economia o de Economia y Administracion de las Universidades que se
encuentren acreditadas de conformidad a lo dispuesto en la ley N° 20.129.
Ambos deberan ser académicos de reconocido prestigio por su experiencia y
conocimiento en materias de seguros, financieras y de gestiéon de riesgos.

Las compafias de seguros acordaran el procedimiento para llevar a
cabo la designacion del miembro que deberan nombrar, como asimismo para
acreditar el cumplimiento de los requisitos que para tales efectos la ley exige
para el ejercicio de este cargo.

Del mismo modo lo haran los decanos de las Facultades de Economia
o de Economia y Administracién, para designar a los dos miembros del
Consejo que a ellos les corresponde.

Los miembros antes sefialados, no podran ser gerentes,
administradores o directores de una compafia de seguros, ni de alguna de
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las entidades del Grupo Empresarial al que aquélla pertenezca, mientras
ejerzan su cargo en el Consejo.

Los Consejeros duraran en sus cargos cuatro afios contados desde la
constitucion del Consejo y podran renovarse en su designacion, por un
nuevo periodo consecutivo, por una sola vez. En caso de ausencia o
impedimento de alguno de los consejeros, sera remplazado por aquel que
designe la entidad o grupo de miembros que corresponda.

Serén causales de cesacidn de los miembros titulares del Consejo las
siguientes:

1) Renuncia aceptada por quien los designo;
2) Incapacidad psiquica o fisica para el desempefio del cargo;

3) Sobreviniencia de algunas de las causales de inhabilidad sefialadas
en el inciso quinto de este articulo, caso en el cual cesara automaticamente
en el ejercicio del cargo, y

4) Falta grave al cumplimiento de las obligaciones establecidas en
este articulo.

Los miembros del Consejo y el Secretario Técnico deberan guardar
reserva sobre los documentos y antecedentes a que tengan acceso en el
ejercicio de su funcion, siempre que éstos no tengan caracter publico. La
infraccion a esta obligacion sera sancionada con la pena de reclusion menor
en sus grados minimo a medio.

Del mismo modo, a las personas indicadas anteriormente les esta
prohibido valerse, directa o indirectamente, en beneficio propio o de terceros,
de la informacion a que tengan acceso en el desempefio de esta funcion, en
tanto no sea divulgada al puablico. La infraccidn a lo dispuesto en este inciso
sera sancionada con la pena de reclusion menor en su grado medio e
inhabilitacion para cargos y oficios publicos por el tiempo de la condena.

Los integrantes del Consejo percibiran una dieta en dinero equivalente
a 17 unidades tributarias mensuales por cada sesion a que asistan, con un
maximo de 34 unidades tributarias mensuales por cada mes calendario.

El Consejo sera presidido por el miembro designado por el Presidente
de la Republica, sesionara con la asistencia de a lo menos tres de sus
integrantes y adoptara sus acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes
a la respectiva sesion. En caso de empate, dirimira la votacién quien presida
la sesion. El Consejo debera nombrar, de entre sus miembros titulares, a un
Vicepresidente, el que subrogaré al Presidente en caso de ausencia de éste
y permanecera en el cargo por el tiempo que sefale el Consejo.

El Consejo sesionara a lo menos dos veces al afio y, cada vez que lo
convoque el Presidente o cuando asi lo solicite la mayoria de sus
integrantes. Asimismo, el Consejo debera sesionar cuando asi lo solicite el
Ministro de Hacienda o el Superintendente de Valores y Seguros.
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Un funcionario de la Superintendencia actuarda como Secretario
Técnico del Consejo y tendra la calidad de Ministro de Fe respecto de sus
actuaciones, deliberaciones y acuerdos.

El Consejo acordara las normas necesarias para su funcionamiento y
para la adecuada ejecucion de las funciones que le son encomendadas y las
normas relativas a las obligaciones y deberes a que estaran sujetos sus
integrantes.

La Superintendencia proporcionara al Consejo el apoyo administrativo
y los recursos que sean necesarios para el cumplimiento de sus funciones,
incluido el pago de las dietas que corresponda a sus integrantes.

Los miembros del Consejo deberan inhabilitarse cuando en la sesion
respectiva se traten asuntos que los involucren o cuando se traten o
resuelvan materias en que puedan tener interés. Para efectos de calificar la
inhabilidad planteada, el Consejo deberda aplicar las normas vy
procedimientos que establezca sobre esta materia.

Una norma de caracter general de la Superintendencia reglamentara
los aspectos operativos de la designacion y renovacion de los miembros del
Consejo y su conformacion.”.

17) Reemplazase el articulo 25 por el siguiente:

“Articulo 25.- Las compafias deberan llevar un registro, en el cual se
anotaran los titulos, documentos y otros activos que mantiene, sujetandose a
los requisitos que para este efecto sefiale la Superintendencia.

La Superintendencia estara facultada para dictar, si lo estima
procedente para la proteccion de los intereses de los asegurados, normas de
custodia de los titulos y valores.”.

18) Reemplazase el articulo 37 por el siguiente:

“Articulo 37.- Los interesados en la constitucion de una entidad
aseguradora o reaseguradora, para obtener la autorizacion prevista en el
articulo 126 de la ley N° 18.046, deberan cumplir los siguientes requisitos:

a) Acreditar la identidad de todos los accionistas constituyentes;

b) Informar la identidad de los accionistas que posean una
participacion igual o superior al 10% del capital o tengan la capacidad de
elegir a lo menos un miembro del directorio;

c) Contar individualmente con un patrimonio neto consolidado
equivalente a su participaciéon en la inversién proyectada y, cuando se
reduzca a una cifra inferior, informar oportunamente de este hecho;

d) Los accionistas indicados en la letra a) anterior, deberan cumplir los
siguientes requisitos:
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1. No haber incurrido en conductas graves o reiteradas que puedan
poner en riesgo la estabilidad de la entidad aseguradora que se proponen
constituir o la seguridad de sus asegurados.

2. No haber tomado parte en actuaciones, negociaciones 0 actos
juridicos de cualquier clase, contrarios a las leyes, las normas o las sanas
practicas bancarias, del mercado de seguros, financieras o mercantiles que
imperan en Chile o en el extranjero.

3. No encontrarse en alguna de las siguientes situaciones:

i) Que se trate de un fallido no rehabilitado o que tenga prohibicién o
incapacidad de comerciar;

i) Que en los Ultimos quince afos, contados desde la fecha de
solicitud de la autorizacion, haya sido director, gerente, ejecutivo principal o
accionista mayoritario directamente o a través de terceros, de una entidad
bancaria, de una compafia de seguros o de una administradora de fondos
de pensiones que haya sido declarada en liquidacion forzosa o quiebra,
segun corresponda, o sometida a administracion provisional, respecto de la
cual el Fisco o el Banco Central de Chile hayan incurrido en considerables
pérdidas. No se considerara para estos efectos la participacion de una
persona por un plazo inferior a un afo;

iil) Que registre protestos de documentos no aclarados en los ultimos
cinco afos en namero o cantidad considerable;

iv) Que haya sido condenado 0 se encuentre bajo acusacion
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 o blanqueo de activos;

(3) los contemplados en la ley N° 18.045, ley N° 18.046, decreto con
fuerza de ley N° 3, de 1997, decreto ley N° 3.500, de 1980, ley N° 18.092,
ley N° 18.840, decreto con fuerza de ley N° 707, de 1982, ley N° 4.702, ley
N° 5.687, ley N° 18.175, ley N° 18.690, ley N° 4.097, ley N° 18.112, las leyes
sobre Prenda, y en esta ley;

v) Que haya sido condenado a pena aflictiva o de inhabilitacion para
desempeiiar 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
reclamacion hubieren vencido o los recursos interpuestos en contra de ellas
hubiesen sido rechazados por sentencia ejecutoriada:
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(1) que se haya declarado su liquidacion forzosa o se hayan sometido
sus actividades comerciales a administracion provisional, o

(2) que se le haya cancelado su autorizacibn de operaciéon o
existencia, o su inscripcion en cualquier registro requerido para operar o para
realizar oferta publica de valores, por infraccion legal.

4. No haber sido sancionado por la Superintendencia con la
revocacion de su inscripcion en alguno de los registros que ésta lleva en
virtud de esta ley o de otras leyes. En el caso que correspondan a personas
gue hayan sido administradores, directores o representantes legales de una
persona juridica sancionada de igual forma a la sefialada precedentemente o
con la revocacion de su autorizacion de existencia, deberan haber salvado
su responsabilidad en la forma que prescribe la ley o acreditar no haber
tenido participacion en los hechos que motivaron la sancion.

e) Presentar un proyecto descriptivo que contenga al menos la
siguiente informacion:

1. Administracion de la sociedad:;

2. Plan de negocios de la sociedad, incluyendo balance proyectado, al
menos por 5 afios;

3. Sistemas de control interno y administracion de riesgos;
4. Operaciones a realizar con relacionados;
5. Controles para evitar los conflictos de intereses.

Siendo un accionista constituyente una persona juridica, los requisitos
establecidos en este articulo se consideraran ademas respecto de sus
SOCIOS 0 accionistas siempre que posean una participacion igual o superior al
10% del capital, y de sus controladores.

La Superintendencia verificard el cumplimiento de estos requisitos,
para lo cual podra solicitar que se le proporcionen los antecedentes que
sefiale; y en caso de negar dicha autorizacién, debera justificarlo por
resolucion fundada.

Los accionistas de la letra b) anterior deberan cumplir en todo
momento los requisitos establecidos en la letra d), precedente. En caso de

acreditarse debidamente lo contrario, el accionista no podra ejercer el
derecho a voto por sus acciones.”.

19) Eliminase el articulo 37 bis.

20) Modificase el articulo 38 de la siguiente forma:
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a) Sustitiyese el inciso primero, por el siguiente: “ Articulo 38.- Por
exigirlo el interés nacional, una vez autorizada la existencia de la entidad
aseguradora, ésta debera informar a la Superintendencia todo cambio de
control o de propiedad accionaria que involucre que un accionista pase a
tener la calidad de accionista de los mencionados en la letra b) del articulo
37, y el nuevo controlador o accionista deberd acreditar los requisitos
indicados en la letra d) de dicho articulo. Antes de acreditarse ante la
Superintendencia los requisitos indicados, el accionista no podra ejercer el
derecho a voto por dichas acciones.”.

b) Agrégase el siguiente inciso segundo:

“Si el adquirente pasa a ser controlador de la compafia debera
presentar, ademas, el proyecto a que se refiere la letra e) del articulo
anterior.”.

21) Modificase el articulo 39 bis, de la siguiente forma:
a) Eliminanse los incisos primero, segundo, cuarto y quinto.

b) Reemplazase en el inciso tercero que ha pasado a ser primero, la
expresion “No obstante, en” por “En” y antes del punto seguido eliminase la
expresion “adicionales al sefialado en el inciso primero”.

c) Reemplazase en el inciso sexto que ha pasado a ser segundo, la
expresion “inciso anterior” por “inciso final del articulo 126 de la Ley N°
18.046".

22) Reemplazase el articulo 44 bis por el siguiente:

“Articulo 44 bis.- Las personas que participen en las actividades
regidas por esta ley como directores, gerentes, administradores, apoderados
0 representantes legales de una entidad aseguradora, reaseguradora,
corredora de seguros, liquidadora de siniestros o agente administrador de
mutuos hipotecarios, o ejerzan la actividad de corredor de seguros o de
liquidador de siniestros, deberan cumplir los requisitos establecidos en la
letra d) del articulo 37. Las entidades deberan verificar su cumplimiento e
informar a la Superintendencia oportunamente el incumplimiento de tales
requisitos.

Sera responsabilidad del directorio de las entidades, velar porque los
ejecutivos principales de la compafia, tengan las calificaciones profesionales
y la experiencia necesaria para llevar a cabo adecuadamente su funcion.”.

23) Reemplazase en el primer inciso del articulo 46, la expresion
“segundo” por “tercero”.

24) Eliminase el Parrafo Cuarto del Titulo |.
25) En el Titulo I, introdudcense las siguientes modificaciones:

a) Reemplazase el encabezado del titulo por el siguiente:
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“Titulo Il, DE LA CLASIFICACION DE SOLVENCIA.”
b) Incorpérase el siguiente articulo 52:

“Articulo 52.- La Superintendencia evaluar4 la solvencia de las
comparfias de seguros y reaseguros en base a la fortaleza patrimonial y al
analisis de sus riesgos. Esta evaluacion se efectuara trimestralmente para la
fortaleza patrimonial de las aseguradoras y periédicamente en lo referido al
analisis de riesgos de las mismas, y al menos una vez cada dos afios, sin
perjuicio de las actualizaciones que haga la Superintendencia cuando se
produzcan cambios en las situaciones que motivaron las evaluaciones
anteriores. Esta clasificacion se realizara conforme a lo establecido en este
Titulo y al procedimiento que defina la Superintendencia por norma de
caracter general. El resultado de la evaluacion sera notificado, sera fundado
y tendréa el caracter de reservado, y tanto la Superintendencia como las
compafias de seguros no podran difundirlo publicamente. También seran
reservados, aquellos antecedentes en los que se base la evaluacién y no
sean publicos.

Las comparfias de seguros se clasificaran en una de las siguientes
categorias de acuerdo a su nivel de solvencia:

Categoria I: Incluye a las compafias de nivel de solvencia fuerte, que
se encuentren clasificadas en nivel A de fortaleza patrimonial y nivel A de
riesgo.

Categoria II: Incluye a las compafiias de nivel de solvencia adecuado,
gue se encuentren clasificadas en Nivel A de fortaleza patrimonial y en nivel
B de riesgo, o nivel B de fortaleza patrimonial y nivel A de riesgo.

Categoria Ill: Incluye a las compafiias de nivel de solvencia
vulnerable, que se encuentren clasificadas en nivel B de fortaleza patrimonial
y en nivel B de riesgo, o en nivel C de riesgo y nivel A de fortaleza
patrimonial.

Categoria IV: Incluye a las compafias de nivel de solvencia débil, que
se encuentren clasificadas en nivel B de fortaleza patrimonial y nivel C de
riesgo, o en nivel D de riesgo y nivel A de fortaleza patrimonial.

Categoria V: Incluye a las comparfias que presentan alto riesgo de
insolvencia, que se encuentren clasificadas en nivel C de fortaleza
patrimonial cualquiera sea su nivel de riesgo, o en nivel D de riesgo y nivel B
de fortaleza patrimonial.”.

c) Eliminase el articulo 53.
d) Reemplazase el articulo 54 por el siguiente:
“Articulo 54.- Para los efectos de lo sefalado en el articulo 52, las

comparfias de seguros se clasificaran segun su fortaleza patrimonial en los
siguientes niveles:
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Nivel A: Incluye a las compafias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el articulo 14
sea mayor o igual que 1,5.

Nivel B: Incluye a las compafias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el articulo 14
sea mayor o igual que 1,0 y menor que 1,5.

Nivel C: Incluye a las compafiias cuyo cuociente entre patrimonio
disponible y el patrimonio requerido conforme a lo dispuesto en el articulo 14
sea menor que 1,0, esto es compafiias que se encuentran en situacion de
déficit de patrimonio requerido.

Para los efectos de lo sefialado en el articulo 52, las compariias de
seguros se clasificaran segun su riesgo en los siguientes niveles:

Nivel A (Riesgo Bajo): Incluye a las compafiias que presentan un nivel
de riesgo neto agregado bajo y una evaluacion patrimonial cualitativa fuerte
0 aceptable, o un nivel de riesgo neto agregado moderado y una evaluacion
patrimonial cualitativa fuerte. La compaiiia clasificada en esta situacion es
resistente a la mayoria de las condiciones econdmicas y de negocios
adversas sin afectar materialmente su solvencia.

Nivel B (Riesgo Moderado): Incluye a las compafias que presentan un
nivel de riesgo neto agregado moderado junto con una evaluacion
patrimonial cualitativa aceptable, o un nivel de riesgo neto agregado medio
alto junto con una evaluacion patrimonial cualitativa fuerte. Una aseguradora
en esta situacion podria ver deteriorada su solvencia ante condiciones
adversas en su negocio o en la economia.

Nivel C (Riesgo Medio Alto): Incluye a las compafiias que presentan
un nivel de riesgo neto agregado bajo o moderado junto con una evaluacion
patrimonial cualitativa que necesita mejorar, o un nivel de riesgo neto
agregado medio alto junto con una evaluacion patrimonial cualitativa
aceptable. Una aseguradora en esta situacién podria ver comprometida
seriamente su situacion de solvencia ante condiciones adversas en su
negocio o en la economia.

Nivel D (Riesgo Alto): Incluye a las compafiias que presentan un nivel
de riesgo neto agregado alto cualquiera sea su evaluacion patrimonial
cualitativa, o una evaluacion patrimonial cualitativa débil cualquiera sea su
nivel de riesgo neto agregado, o un nivel de riesgo neto agregado medio
alto junto con una evaluacion patrimonial cualitativa que necesita mejorar. La
solvencia de una aseguradora en esta situacion ya se encuentra
comprometida.

La clasificacion en los niveles de riesgo A a D sefialados, la realizara
la Superintendencia sobre la base de una metodologia de matriz de riesgos,
cuyo objetivo es establecer un procedimiento comun y estructurado para el
analisis del riesgo neto agregado y de la evaluacion patrimonial cualitativa de
las compafias. La matriz de riesgos considera un analisis separado de los
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principales aspectos que definen la situacion de riesgo de una aseguradora:
el Riesgo Inherente que enfrenta en sus principales actividades y negocios,
la Gestion y Control que realiza de estos riesgos, y una Evaluacion
Cualitativa de su Patrimonio, en términos de su capacidad para generar
ingresos u obtener capital. Sobre la base de la combinacion de estos
factores, se determinara el nivel de riesgo de cada compariia de seguros.

Los riesgos inherentes se evaluaran teniendo en cuenta la estructura
de activos y pasivos, el tamafio y perfil de los principales negocios de la
aseguradora y otros factores que influyan en el nivel de exposicion al riesgo
de la compaiia. La evaluacion del riesgo inherente se efectuara sin
considerar la mitigacion de éstos a través de las funciones de gestion de
riesgos de la compaiiia.

La calidad de la gestion de riesgos de la comparfia se evaluara
considerando, entre otros aspectos, la fortaleza de sus sistemas de gestion
de riesgo y su gobierno corporativo, el conocimiento y experiencia de la
administracion de la compafiia y la eficacia de las funciones de Control
Interno y Cumplimiento. Esta evaluacion se efectuara teniendo en cuenta los
principios y buenas précticas de gestidn, usualmente aplicados vy
recomendados para entidades aseguradoras, los que en todo caso seran
ponderados de acuerdo a la realidad de cada compaifiia, reconociendo la
naturaleza, alcance, complejidad y perfil de sus negocios.

El riesgo neto agregado de cada compafiia se evaluara considerando
cada riesgo inherente mitigado por la calidad de gestion de riesgo que
realice la aseguradora, efectuando una ponderacion de dichos riesgos netos.

La evaluacion cualitativa del patrimonio, se efectuara considerando
una revision de la calidad de éste en términos de disponibilidad y
permanencia de las distintas partidas que lo componen, de la capacidad de
la aseguradora para aumentar su capital a futuro, en caso de ser necesario,
y de su capacidad de generar utilidades y proyeccion de éstas en el tiempo.

La Superintendencia, mediante norma de caracter general,
establecera la metodologia y los procedimientos especificos para la
evaluacion de los riesgos en las compafias, considerando los factores
sefialados precedentemente. Dicha norma deberd tratar en igual forma a las
aseguradoras ante situaciones de naturaleza equivalente, y deberad ser
puesta a disposicion del publico al menos con 90 dias de anticipacién de su
dictacion.

Es responsabilidad del Directorio de las compafias establecer
adecuadas politicas y procedimientos para el control y gestion de los riesgos,
gue permitan el normal desarrollo de sus negocios y adoptar todas las
medidas necesarias para su cumplimiento. Entre otras, el Directorio debera
considerar politicas generales de administraciéon de inversiones, utilizacion
de productos derivados, administracion de riesgos técnicos, financieros y
operacionales.

Sera responsabilidad del directorio velar porque la gestion técnica de
la compafiia, en materias tales como tarificacion y suscripcion de riesgo,
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disefio de productos, contratacion de reaseguro y calculo de reservas
técnicas, se efectie de acuerdo a sanas practicas actuariales y que el
actuario o profesional a cargo del desarrollo de estas funciones en la
compafiia, tenga la adecuada calificacion, experiencia, recursos e
independencia suficientes para llevar a cabo su labor.

El Directorio debera informar, con la periodicidad y en la forma que
establezca la Superintendencia, y al menos en notas a los estados
financieros anuales, las politicas definidas y un analisis del grado de
cumplimiento de éstas.".

e) Incorporase el siguiente articulo 55:

“Articulo 55.- La Superintendencia, podra aplicar a las compafias, de
acuerdo a su categoria de solvencia, una o mas de las siguientes medidas:

1. Manifestar las deficiencias que observare en la gestion de la
compaiiia y requerir a ésta la presentacion e implementacién de planes de
accion que le permitan corregirlas y mitigar los riesgos detectados.

2. Solicitar la opiniébn o informe de auditores externos, actuarios u
otros especialistas, acerca de las materias que indique. El costo sera de
cargo de la aseguradora.

3. Prohibir nuevas inversiones en determinados activos o instrumentos
financieros o la realizacion de operaciones financieras especificas.

4. Restringir o suspender la venta de seguros de un ramo o producto
especifico, o de todos ellos, o la adquisicion de una cartera de seguros, por
un periodo maximo de seis meses, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo
44,

5. Suspender la administraciéon de la compafiia y tomar a su cargo
dicha administracion, por un periodo maximo de seis meses, renovable por
una vez por el mismo periodo, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 44.
Para tales efectos, el Superintendente o la persona que éste designe estara
dotado de las facultades que las leyes confieren a los directores y gerentes
de sociedades anonimas, ademas de las propias, pudiendo enajenar o
adquirir bienes, contratar o cancelar seguros y reaseguros, transferir carteras
y ceder negocios, citar a junta extraordinaria de accionistas para proponer la
capitalizacion de la compafia y, en general, podra tomar cualquier medida
gue procure la solucion de los problemas existentes.

Las medidas indicadas en los numerales 3 y 4, se adoptaran por
resolucién fundada y sélo tratAndose de compafias que presenten categoria
de solvencia IV o V. La medida indicada en el numeral 5 se adoptara por
resolucién fundada y sélo tratAndose de compafias que presenten categoria
de solvencia V. No obstante lo anterior, ante la ocurrencia de un hecho
grave que haga temer por la estabilidad econdmica de la aseguradora, la
Superintendencia podra adoptar, por resolucién fundada, una o mas de las
medidas sefialadas en los numerales 1 al 5 precedentes. Se podran
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considerar como hechos graves que hagan temer fundadamente por la
estabilidad econdémica de la compafiia, entre otros, los siguientes:

a. La insolvencia o quiebra del controlador de la compafiia o de
alguna entidad relacionada a ésta.

b. La aplicacion de medidas de intervencion al controlador u otra
entidad relacionada a la compaiiia, tales como la suspensiéon de la
administracion u otras similares, adoptada por parte del organismo
fiscalizador correspondiente, ya sea nacional o extranjero.

c. La realizacion de transacciones con empresas O personas
relacionadas, no autorizadas explicitamente por el directorio de la
aseguradora y que representen mas del 10% del patrimonio de la compaiiia.

d. El conocimiento por parte de la Superintendencia de antecedentes
fundados de irregularidades o fraudes que, por su magnitud, pudieran afectar
la solvencia de la aseguradora.

e. El incumplimiento reiterado de las instrucciones de la
Superintendencia y en especial el no cumplimiento de alguna de las medidas
sefialadas en este articulo.

La interposicién del recurso de ilegalidad previsto en el articulo 46 del
decreto ley N° 3.538, no suspendera los efectos de la medida reclamada.”.

f) Reemplazase en el articulo 56 la frase “hayan respaldado reservas
técnicas o patrimonio de riesgo con” por “mantengan”.

26) Modificase el articulo 65, de la siguiente forma:

a) Sustitiyese en el inciso primero la expresion “los articulos 7° o 16,
segun sea el caso” por la expresion “el articulo 14”.

b) Reemplazase el inciso segundo por el siguiente:

“Cuando el patrimonio de una compafia se reduzca bajo el minimo
antes sefialado, ésta presentara a la Superintendencia, dentro de los dos
dias habiles siguientes a la constatacion de este hecho, una explicacion
pormenorizada de las razones de su ocurrencia y, en un plazo de 10 dias
habiles contado desde la misma fecha, para conocimiento y aprobacion de la
Superintendencia, un plan de ajuste que permita lograr el pleno cumplimiento
de las normas transgredidas. Esta aprobacion se entendera otorgada si el
plan no fuere objetado por la Superintendencia dentro de los 10 dias hébiles
siguientes a su presentacion.”.

27) Sustituyese en el inciso primero del articulo 66, la oracion “Si la
disminucién del patrimonio bajo el minimo legal”, por la siguiente: “Si la
Superintendencia rechaza el plan de ajuste o la disminucion del patrimonio
bajo el minimo establecido en el articulo 14.”.
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28) Agrégase en el articulo 67 el siguiente inciso tercero: “La
Superintendencia podra prorrogar, por resolucién fundada, los plazos de 40 y
80 dias habiles sefialados en este articulo y, en el articulo anterior, por un
méaximo de 40 dias adicionales.”.

29) Eliminanse los Parrafos 2° y 3°, incluyendo los articulos 68, 69,
70,71, 72y 73.

30) Reemplazase el articulo 73 bis, por el siguiente:

“Articulo 73 bis.- En caso que la compaiia presente déficit de
patrimonio superior al 40%, de acuerdo a lo establecido en el articulo 14, la
Superintendencia podra, por resolucion fundada y sin sujecion a los plazos
previstos en este Titulo, adoptar una o mas de las medidas establecidas en
los articulos precedentes o aplicar las sanciones y medidas sefaladas en los
articulos 44 y 55, respectivamente.”

31) Agrégase en el articulo 82 el siguiente inciso final:

“TratAndose de contratos de seguros que contemplen servicios de
custodia y de administracion de inversiones, los valores que la compafia
mantenga por cuenta de sus asegurados no formaran parte de la masa y
seran devueltos por el sindico, a quien acredite ser titular de ellos. Lo mismo
se aplicara a los fondos ahorrados en seguros autorizados como planes de
ahorro previsional voluntario y planes de ahorro previsional voluntario
colectivo, pudiendo los titulares de dichos fondos retirarlos o traspasarlos,
conforme lo dispuesto en el Titulo Ill, del decreto ley N° 3.500, de 1980. ".

32) Sustituyese en la letra d) del inciso tercero del articulo 88, la
expresion “las letras a), b) y c) del articulo 44 bis” por la expresion “la letra d)
del articulo 37”.

33) Reemplazase el inciso tercero del articulo 90, por el siguiente:

“Se podran otorgar mutuos hasta por el 80% del valor de tasacion del
inmueble dado en garantia hipotecaria, salvo en cuanto existan seguros que
garanticen el pago de la cantidad que exceda dicho porcentaje y que
cumplan las condiciones que determine la Superintendencia.”.

34) Sustituyese en el articulo 92, la frase “respaldar reservas técnicas
y patrimonio de riesgo con” por las palabras “para adquirir”.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS
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Articulo primero transitorio.- Esta ley entrara en vigencia el primer dia
del séptimo mes siguiente al de su publicacion.

Articulo segundo transitorio.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo transitorio anterior, las modificaciones contenidas en los niameros 1),
5), 7), 8), 10), 12) al 17), letras c) y f) del numero 25), numeros 26) al 30),
nameros 33) y 34), entraran en vigencia conjuntamente con el decreto
supremo mencionado en el nuevo articulo 14 del decreto con fuerza de ley
N° 251, de 1931. Este decreto supremo debera ser promulgado y publicado
dentro de un plazo no menor a 24 meses ni mayor de 48 meses, contados
desde la fecha de publicacion de esta ley y entrara en vigencia el primer dia
del décimo tercer mes siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial.

Articulo tercero transitorio.- Para efectos de la aplicaciéon de lo
dispuesto en el nuevo articulo 54 y mientras no entren en vigencia las
modificaciones sefaladas en el articulo segundo transitorio, se entendera
por patrimonio disponible el patrimonio neto definido en la letra c) del actual
articulo 1° del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931 y por patrimonio
requerido el patrimonio de riesgo definido en el actual articulo 1° letra f) del
decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931.

Articulo cuarto transitorio.- La modificacion contenida en el nimero 6)
entrara en vigencia conjuntamente con el decreto supremo mencionado en el
nuevo articulo 14 bis, del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931. Este
decreto supremo debera ser promulgado y publicado dentro de un plazo no
menor a 36 meses ni mayor a 48 meses contados desde la fecha de
publicacion de esta ley y entrara en vigencia el primer dia del décimo tercer
mes siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial.

Articulo quinto transitorio.- Las compafiias que a la fecha de entrada
en vigencia del articulo segundo transitorio de esta ley, tuviesen un
patrimonio disponible inferior al exigido en el nuevo articulo 14, como
consecuencia de su aplicacion, deberan superar el déficit en un plazo
maximo de 12 meses. Vencido el plazo anterior se aplicara lo dispuesto en el
Titulo IV, del decreto con fuerza de ley N° 251, de 1931. Sin perjuicio de lo
anterior, en caso que durante la vigencia de los 12 meses antes indicados
aumente el déficit, la Superintendencia podra aplicar inmediatamente lo
dispuesto en el Titulo 1V, del decreto con fuerza de ley N °251, de 1931.".

Articulo sexto transitorio.- Increméntase en 10 cargos la dotacion
maxima de personal de la Superintendencia de Valores y Seguros vigente a
la fecha de publicacion de la presente ley.

El mayor gasto que irrogue la aplicacion de la presente ley, durante lo
gue restare del afio calendario de su publicacion en el Diario Oficial, se
financiarda con cargo a los recursos incluidos en el presupuesto de la
Superintendencia de Valores y Seguros para dicha anualidad.”.”.
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Tratado y acordado en sesiones de fechas 21 de diciembre de 2011, 3
de enero, 28 de agosto, 4 y 5 de septiembre, 2, 9y 16 de octubre de 2012,
con la asistencia de los Diputados sefiores Godoy, don Joaquin y Silva, don
Ernesto (Presidente); Auth, don Pepe; Jaramillo, don Enrique; Lorenzini, don
Pablo; Macaya, don Javier; Marinovic, don Miodrag; Monckeberg, don
Nicolas; Montes, don Carlos (Castro, don Juan Luis); Ortiz, don José Miguel;
Recondo, don Carlos; Robles, don Alberto; Santana, don Alejandro; Silva,
don Ernesto, y Von Miuhlenbrock, don Gastén, segun consta en las actas
respectivas.

SALA DE LA COMISION, a 25 de octubre de 2012.

JAVIER ROSSELOT JARAMILLO
Abogado Secretario de la Comision

ANEXOS
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Presentaciones de los invitados a exponer su opinion sobre el
proyvecto y el debate respectivo

El sefior Fernando Cambara, Presidente de la Asociacion de
Aseguradores de Chile A.G., explicé que la industria de seguros en Chile
cuenta con 57 compaiiias, 20 de seguros generales, 31 de seguros de vida y
6 de seguros de crédito, dando trabajo directo e indirectamente a mas de 50
mil personas. Es por tanto, una industria con un alto nivel de competencia.
De acuerdo al indice de Herfindahl, que da cuenta de la concentracion del
mercado, Chile tiene un indice de 4,8%, es decir, estamos frente a una
industria atomizada o altamente desconcentrada y no debe olvidarse,
afiadio, que la desconcentracion de mercado es un indicador fundamental
para calcular el grado de competencia que existe en un determinado sector
de la economia.

La industria demuestra crecimiento y robustez. En el afio 2010 la
penetracion de los seguros en Chile era de 4,1 % del PIB, con un gasto per
capital de US $ 528. En 2009 cada chileno tenia 3,5 poélizas de seguros.

Las inversiones totales al cierre del 2010 alcanzaron sobre los US $
40 mil millones, constituyendo la segunda industria financiera en inversiones
y el patrimonio total de la industria es del orden de los US $ 6 mil millones.

Estos antecedentes dan cuenta de una industria solvente y que no
representa un riesgo sistémico. Ademas, la industria del seguro ha
respondido y demostrado su solidez en las situaciones objeto de su actividad
y las crisis financieras, la regulacion especifica y el acceso a mercados
internacionales de reaseguro han fortalecido la solvencia de la industria y las
actividades principales del seguro no generan riesgo sistémico.

Debe tenerse presente, afiadid, que este mercado que ha funcionado
bien, debe ir adaptando su regulacion en forma gradual y prudente para no
producir efectos no deseados, de tal forma que los cambios promovidos, que
comparten en términos generales, no pueden sino apuntar al objetivo de
mejorar lo que hay, que funciona bien, pero que es perfectible. Esta es la
Optica desde la cual consideran debe ser abordado el proceso que se esta
desarrollando.

El sefior Jorge Claude, Gerente General de la Asociacion de
Aseguradores de Chile A.G., complementd lo anterior sefalando que
detrds de cada riesgo que debe medirse se requiere de un calculo
estadistico y aplicar modelos matematicos bastantes sofisticados, lo que
implica tiempo para desarrollarlos y para poder realizar ejercicios que
permitan tener la seguridad de que el modelo que se va a emplear
efectivamente sea representativo y adecuado a la realidad de riesgo de cada
compaifiia y de la industria en su conjunto.

En cuanto a la experiencia internacional en implantacion de un modelo
de solvencia en las compafias de seguros, el sefior Cambara indico que el
modelo que contiene el proyecto de ley sigue la tendencia internacional, que
nace en Europa, de implantar modelos de solvencia siguiendo un modelo
bancario. Este modelo llamado Solvencia Il parte en Europa en el afio 1999,
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recién el aflo 2009 se dicta la Directiva Europea sobre Solvencia Il. En
cuanto a la aplicacion de este modelo las fechas han ido cambiando. Hoy se
espera que exista una transicion en el afio 2013, y plena vigencia el 2014.
Sin embargo, se contemplan disposiciones transitorias de entre 2 y 10 afios
segun el tipo de materias.

Estos plazos tan largos obedecen a la necesidad de confeccionar
modelos de riesgo y calibrarlos. Por ejemplo, la industria europea ha
realizado 5 estudios de impacto cuantitativo en 11 afos.

El Diputado sefior Godoy preguntd, ¢.cual es a juicio de la industria del
seguro el plazo adecuado para implementar este nuevo sistema de
supervision basado en riesgo?

El sefior Claude respondio que el plazo so6lo puede estimarse una vez
gue se haya realizado y se tengan los resultados del primer ejercicio
cuantitativo, que supone someter a la industria a un proceso de medicion de
riesgos. Lo que se diga antes de ello son sélo opiniones a priori y en ese
escenario el plazo que establece el proyecto les parece razonable.

Siguiendo con la experiencia internacional, el sefior Cambara explico
gue el proceso iterativo de calibracion de un modelo tiene las siguientes
etapas:

- lteracién 1, que requiere entender el alcance, disefiar el primer
borrador y asegurar el compromiso de la Direccion.

- lteraciones 2 y 3, suponen refinar segun se realizan nuevas
versiones de ORSA, que es el conjunto de procesos y procedimientos
utilizados para identificar, evaluar, monitorear, gestionar y reportar los
riesgos que a corto y largo plazo afronta una compaifia, y obtener un primer
piloto entregable.

- Iteracion final, con Solvencia Il en vigor.

En el derecho comparado, tiene este sistema la Comunidad Europea,
donde se espera que entre en vigor el nuevo modelo el 1° de enero de 2013;
Estados Unidos, que ya partié con un documento de trabajo el 18 de marzo
de 2011; Suiza, que también ha desarrollado y avanzado en este tema;
Australia, que espera implementar el modelo el 1° de enero de 2013 y
Canada que esta en espera.

Todos los antecedentes mencionados, permiten concluir que se esta
frente a una regulacién moderna, pero compleja, que en la mayor parte de
los paises aun no ha sido implementada. Por lo mismo, sus consecuencias
no son previsibles sin una adecuada iteracion de parametros y datos que
permitan calibrar los resultados, por lo que es necesario un periodo prudente
de tiempo para su implantacién, por tratarse de una regulacion compleja
donde se asegura el éxito a través de modelos testeados y calibrados con el
tiempo suficiente y el trabajo conjunto de la industria y el regulador.
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Las observaciones de la Asociacion de Aseguradores al proyecto
dicen relacion con dos temas:

1. Alcances del decreto supremo del Ministerio de Hacienda.
2. Se propone la incorporacion de un Panel de Expertos.

En el primer punto, no comparten que el decreto supremo, tal como lo
prescribe el inciso primero del articulo 23 propuesto por el proyecto, pueda
“establecer limites de inversién aplicables a las compafiias de seguros, a
objeto de restringir la inversion en activos de alto riesgo o evitar la
concentracion en determinados tipos de activos o0 emisores”, ya que se
reemplaza la certeza juridica que otorga la ley por un acto administrativo.

En cuanto al Panel de Expertos, éste deberia ser un organismo de
caracter permanente y de consulta obligatoria para la autoridad, sin perjuicio
de lo que después ésta resuelva conforme a sus atribuciones. Su objetivo
seria efectuar informes, propuestas y pronunciamientos sobre la metodologia
estandar para la determinacion del CBR y sus factores de riesgo, bases
técnicas, procedimientos y otros parametros para su calculo y la propuesta
del Ministerio de Hacienda sobre establecimiento o modificaciones de limites
de inversién aplicables a las compafiias de seguros, a objeto de restringir la
inversion en activos de alto riesgo o evitar la concentracion en determinados
tipos de activos o emisores.

Este Panel, agregd, permitiria lograr el adecuado equilibrio entre
flexibilidad de la regulacion en el tiempo, y estabilidad de las reglas para el
mercado y los asegurados.

Finalmente, a modo de conclusion sefalé que las compafiias de
seguros chilenas han demostrado su solvencia en escenarios de crisis
financieras internacionales y grandes desastres naturales. Asimismo, la
industria aseguradora no presenta riesgo sistémico, no existe el concepto de
“corrida de seguros”. En cuanto a la regulacion propuesta ésta responde a
las tendencias internacionales sobre la materia, pero su aplicacion es de alta
complejidad y toma tiempo. De hecho, no esta plenamente vigente en ningan
pais, aunque algunos llevan mas de 10 afios trabajando en ello.

Respecto del contenido del proyecto, se migra desde un esquema de
certeza juridica a un modelo que incorpora mayor discrecionalidad. Por lo
gue no pueden pronunciarse respecto a las metodologias que contendran
los decretos supremos por cuanto no son conocidas. Ante esto, el Panel de
Expertos propuesto es una buena medida para mitigar la incertidumbre que
se genera.

El Diputado sefior Montes afirmé entender que no hay certeza de que
el nuevo sistema que se propone en este proyecto vaya a ser mejor que el
existente. Es una apuesta que se ha tomado siguiendo los lineamientos
internacionales sobre la materia. Consulto, ¢ qué sistema se aplica durante la
transicion del sistema actual al nuevo sistema?
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El Diputado sefior Silva pregunté a los invitados si se ha hecho alguna
estimacion de los efectos de este nuevo sistema de supervision en el precio
de los seguros para los asegurados y como ha sido la experiencia
internacional en esta materia.

El sefior Cambara, respondiendo al Diputado sefor Silva, sefial6 que
como no se han realizado los ejercicios cuantitativos es dificil estimar cual
sera el impacto del nuevo sistema en las compafias, ya que los modelos de
negocios son distintos, por lo que es aventurado sefalar si los precios de los
seguros se mantendran o no.

Explico que hoy la SVS supervisa el riesgo de las compafiias de
seguros basado en el sistema de supervision basado en riesgo, con las
limitaciones que implica la ausencia de un marco normativo. Ademas, se
estan realizando experiencias pilotos con algunas compafiias con este nuevo
modelo. De manera que una vez que entre en plena vigencia esta iniciativa
la SVS va a contar con experiencia en este tipo de supervision.

Acerca de los limites de inversion que puede establecer el decreto
supremo del Ministerio de Hacienda, manifesté que las limitaciones no las va
a fijar el decreto supremo, ya que el criterio marco esta en la propia ley, esto
es, cuando se trata de activos de alto riesgo o para impedir la concentraciéon
en determinados tipos de activos o emisores.

Varios sefiores Diputados expresaron que de la interpretacion literal
del inciso primero del articulo 23 no se desprende lo que ha sefialado el
Superintendente, por lo que solicitan se revise la redaccion de dicha norma.

El sefior Macias complemento la explicacion sefialando que el decreto
supremo no puede establecer limites en cuanto a los activos a invertir, sino
gue establece maximos. El régimen que se propone es, por lo tanto, mas
libre que el que existe hoy.

En cuanto a los plazos, explicd que el plazo mayor se ha establecido
para el CBR, su férmula y el cumplimiento de la aplicacion hacia las
comparniias y los modelos internos de éstas. Pero a los 6 meses de vigencia
de esta ley se van a comenzar a aplicar las nuevas matrices, con la medicion
de capital que esta vigente hoy, de manera que se va a ir transitando al
nuevo modelo. Por lo tanto, el sistema de supervision, de mitigacion, de
exigencias va a estar operativo a partir del sexto mes. En este tiempo de
transicion de acuerdo a lo que establece el articulo tercero transitorio del
proyecto se entenderd por patrimonio disponible el patrimonio neto definido
en la letra c) del actual articulo 1° del decreto con fuerza de ley N° 251 y por
patrimonio requerido el patrimonio de riesgo definido en la letra f) del articulo
1° de dicho cuerpo legal.

Respecto de los efectos de esta modificacion sobre el precio de los
seguros, indico que es muy dificil de determinar y no existe evidencia
empirica de que implique una baja en el precio de los seguros.
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El sefior Guillermo Martinez, Gerente de PrimAmérica
Consultores, en relacion con el contenido de la iniciativa, consideré en
primer lugar que es una medida adecuada reemplazar el actual enfoque de
supervision de seguros consagrado en el decreto con fuerza de ley N° 251,
gue podria llamarse “enfoque basado en el cumplimiento de normas”, por
uno basado en la “supervision basada en riesgos”. Asimismo, compartié la
idea de exigir a las aseguradoras un capital acorde a los riesgos que ellas
enfrenten, porque aunque éste es un tema estrechamente relacionado con la
supervision, es perfectamente separable de aquélla. Estimé también
adecuado exigir requerimientos patrimoniales basados en la totalidad de los
riesgos de las compafiias, y no sOlo en algunos riesgos de activos y de
pasivos, como se intenta hacer hoy en forma indirecta a través de normas de
reservas, del test de suficiencia de activos y de los limites de
endeudamiento.

Advirtid, sin embargo, que la ley en proyecto no es la panacea que
contribuira a resolver para siempre todos los problemas de las compaiiias de
seguros, pues la reciente crisis europea ha demostrado que, ni aun con la
aplicacion a los bancos de las Normas de Solvencia Il, basadas en el mismo
enfoque de supervision basada en riesgos, se puede tener certeza de que
los supervisores lograran evitar las falencias de las entidades financieras vy,
ni siquiera, de que la frecuencia de estas falencias disminuira en el tiempo.
Del mismo modo, sera imposible evitar que las exigencias de CBR o las
medidas preventivas que se impongan a las aseguradoras sean
insuficientes, o que las crisis sean mayores a lo previsto, o incluso que deba
desarrollarse un proceso de aprendizaje para abordar adecuadamente
riesgos que son conocidos, pero no correctamente cuantificados.

Anadié que la industria de seguros en Chile ha tenido un excelente
desempefio en los ultimos 30 afios, cualquiera sea la forma en que éste se
mida, y que la supervision por parte de la SVS, con las actuales
herramientas legales, se puede considerar altamente exitosa. Hubo en el
periodo una sola compafia que cay0 en insolvencia, afortunadamente una
de las méas pequefias, lo que también permitié sacar algunas lecciones sobre
como no se debe supervisar y como evitar o disminuir el riesgo de que ello
vuelva a ocurrir, porque ese caso no estuvo ligado a una crisis financiera o a
riesgos técnicos, sino a falta de gobierno corporativo.

Desde un punto de vista critico, estimé que uno de los aspectos mas
cuestionables del proyecto de ley dice relacidén con la incidencia de aspectos
cualitativos en la clasificacion de solvencia de las compafias de seguros.
Observé que la férmula de evaluacion de solvencia ideada por el Ejecutivo
tiene dos ejes, como son la fortaleza patrimonial, que es eminentemente
cuantitativo, y el nivel de riesgo neto final, que importa el juzgamiento de la
calidad de la gestion de riesgos que hacen las compafias por parte de los
funcionarios de la SVS. Este aspecto es, en su opinion, el mas riesgoso de la
ley, puesto que podria ser mal usado o mal interpretado.

Con todo, destaco que la metodologia basada en la matriz de riesgos
ha probado ser relativamente exitosa para lograr la “estructuracion” de un
enfoque eminentemente cualitativo y, por ende, subjetivo, en el analisis de
riesgos y su gestion por parte de las aseguradoras. Con ella se logra
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disminuir en grado importante la subjetividad con que los riesgos inherentes
y la gestidn de éstos por parte de las compafiias son evaluados por distintos
fiscalizadores o en distintos momentos por el ente supervisor. Por [o mismo,
sostuvo que el establecimiento de pautas, procedimientos y criterios escritos,
comunes para todos los fiscalizadores, mas la revision frecuente por una
instancia superior “no comprometida” en el analisis particular de una
compafia, como puede ser un comité integrado por las jefaturas v,
eventualmente, el mismo Intendente de Seguros, debiera dar estabilidad y
consistencia al proceso cualitativo efectuado. Ademas, el establecimiento de
un comité de expertos que apoye a la SVS en la generacién de dichas
pautas, procedimientos y criterios escritos, como también en su revision y
puesta al dia, podria dar confianza a la industria aseguradora y a otros
incumbentes en cuanto a la consistencia y seriedad del aspecto cualitativo
del enfoque de SBR.

Por otra parte, la determinacion de los factores de riesgo que inciden
en la cuantificacion del CBR requerido debe ser una preocupacion especial
de la industria de seguros y otros incumbentes. Nada hace pensar que la
industria como un todo requiera de mayores capitales para los riesgos
actuales, aun cuando ello si pudiera ser el caso para algunas compafias en
particular. El expositor afirm6 que hay compafias con riesgos muy distintos,
gue han llevado a excluir justificadamente a algunas de ellas de participar en
el mercado de rentas vitalicias. Por lo mismo, la prudencia y juicio practico de
los funcionarios de la SVS deben ser especialmente relevantes para la
puesta en marcha de este nuevo enfoque de requerimientos patrimoniales.
Sugirio, ademas, que el mismo comité de expertos que se forme para ayudar
a la supervision en sus aspectos cualitativos, juegue un rol también en fijar
los factores de requerimiento de CBR para dar tranquilidad a los
aseguradores y otros incumbentes.

Finalmente, hizo notar que habria un error en el proyecto cuando se
dice que, a las personas que tienen podlizas de seguros con un componente
de ahorro, como es el caso de APV y APVC, se les deben devolver los
activos que tengan empozados en la aseguradora en caso de quiebra de
ésta, ya que ello puede ser interpretado por el SIl como un “retiro de fondos”
y, por ende, generar al asegurado una contingencia tributaria enorme.
Sugirio permitir el traspaso de esos fondos a otro ente administrador de
cuentas de APV y APVC (compariias de seguros, administradoras de fondos
de pensiones o de fondos mutuos, bancos, etcétera), evitando asi el que la
recepcion de los mismos sea considerada un “retiro”.

El sefior Christian Larrain, Economista Socio de CL Group
Financial Services Consulting Ltda., sostuvo que el mecanismo de SBR
tiene su origen en la creciente complejidad que han adquirido los sistemas
financieros en los paises desarrollados, haciendo mucho mas dificil la
gestion de riesgos y, por ende, la supervision de los mismos. La actividad
tradicional de seguros también se ha vuelto mas compleja, siendo
reemplazada por una creciente ingenieria financiera, incorporacién de
creéditos y ahorros, productos tipo CDS, etcétera, lo que plantea un primer
desafio para las propias compafiias de seguros, en términos de que deben
aprender a gestionar riesgos mucho mas complejos y diversos. A su vez,
este entorno mas complejo y los nuevos productos crean condiciones para
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gue las compariias tomen mas riesgos que los socialmente Optimos, sin los
resguardos adecuados en términos de capital y gestion. El ejemplo mas
latente en la reciente crisis financiera es el caso de AIG en Estados Unidos,
gue tuvo un proceso de quiebra por la emision de un volumen de CDS
(Credit Default Swap) que provoco consecuencias sistémicas, derribando el
mito de que sélo los bancos pueden generar esta clase de impacto.

Obviamente, hay muchos otros temas involucrados en un proceso de
SBR que constituyen desafios para las compariias de seguros, ya que ellas
deben cumplir una serie de requisitos de alta exigencia para estar en
condiciones de utilizar modelos internos de supervision, entre los cuales se
cuentan la validaciéon de los modelos, la calidad de los datos, el rol del
gobierno corporativo, la existencia de unidades independientes para el
control del riesgo, la eficacia de las politicas, requisitos operativos, por
nombrar Unicamente algunos de los mas significativos. Todos estos
elementos deben ser impulsados por el ente supervisor para empujar a las
aseguradoras a mejorar sus sistemas de gestion de riesgos, tal como ha
ocurrido en los paises mas desarrollados, pues no cabe duda que en un
mundo globalizado, donde muchas compafiias de seguros extranjeras
vienen a operar en nuestra economia, estas practicas irdn incidiendo en
nuestro sistema financiero. Es muy importante que, por razones de eficiencia
y de competitividad, las autoridades asuman un liderazgo en este ambito,
pues Chile es un tomador de regulaciones y no es aconsejable apartarse de
las mejores practicas internacionales.

Ademas, existe aqui una ventana de oportunidad para un eventual
“tsunami” financiero. Chile ha tenido por muchos afios un entorno macro
razonablemente protegido, pero ello no significa que los estdndares de
regulacion y supervision sean los adecuados. Desde ese punto de vista,
aprovechar este periodo de tranquilidad para reformar la ley parece muy
relevante.

Agregd el sefior Larrain que, en un marco de recursos limitados
destinados a la supervisiéon, ellos deben ser focalizados en las entidades
gue representen mas riesgos por su mayor complejidad y mayor tamaiio,
impulsando al mismo tiempo mejores practicas de gobierno corporativo y de
gestion de riesgos en las propias compafias de seguros.

En cuanto al magro efecto que tuvo el modelo de SBR durante la
ultima crisis financiera, sefialé que la gran falla estuvo en su implementacién
y no en su disefio. En segundo lugar, hubo una excesiva supervision basada
en escenarios de normalidad, que el proyecto en estudio debiera recoger
apropiadamente. En tercer lugar, los requerimientos de capital no estuvieron
acordes a los riesgos asumidos tanto por los bancos como por las
compariias de seguros y bancos de inversion (créditos subprime, CDS en el
caso de compafiias de seguros, VAR para operaciones de tesoreria). Hubo
también excesiva confianza en los modelos internos y falta de énfasis en
materia de gobiernos corporativos y gestion de riesgos de parte del
supervisor, pero facultades suficientes en este ambito si permitirian al
regulador dar cuenta de los problemas anotados. La crisis financiera reciente
demostré, ademas, que grandes entidades no bancarias pueden tener
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impacto sistémico y que entidades pequefias y menos complejas requieren
menos exigencias regulatorias.

En consideracion a lo expuesto, el sefior Larrain se declaré entusiasta
partidario del proyecto en debate, que a su juicio recoge por primera vez en
forma adecuada el tema de la SBR. En materia de bancos, hay bastantes
MAas avances en ciertos aspectos practicos, pero la SBIF no cuenta con un
marco legal apropiado para hacer SBR en conformidad a Basilea Il.

En su opinién, la gran debilidad del actual sistema de supervision de
la SVS consiste en la falta de capacidad para requerir a las compariias de
seguros capital acorde al tamafio y complejidad de sus operaciones, para
evaluar sus sistemas de gestion de riesgos y para evaluar sus gobiernos
corporativos (directorios). En tal sentido, el proyecto representa un avance
significativo, al dar facultades relevantes a la SVS en esos ambitos.

Sin embargo, recorddé que cuando se discutio la Ley de Bancos en
1997, habia una enorme desconfianza entre las autoridades y la industria,
basicamente por la existencia de la deuda subordinada, que exigia que todo
estuviera definido en la ley. Los bancos no querian darle facultades
discrecionales al supervisor, pero si hoy en dia se hiciera el mismo
planteamiento, los bancos tendrian que reconocer que aquello fue un error,
ya que la Ley de Bancos se transformé en una camisa de fuerza a la hora de
introducir las reformas que la actividad comenz6 a requerir. Por lo mismo,
afirmo6 que seria un error garrafal definir en la ley los requerimientos de CBR
para las compafias de seguros. Primero, por la complejidad que representa
su determinacion. Segundo, porque los estandares internacionales de
solvencia cambian constantemente. Y tercero, porque no es aconsejable
mecanizar la exigencia de capital.

No obstante, enfatizé la conveniencia de establecer “filtros” para
garantizar que, si el dia de mafiana llega un supervisor que no tiene las
competencias adecuadas, no haga locuras. Para ello resulta fundamental, en
primer lugar, avanzar en materia de gobiernos corporativos al estilo del
Banco Central y autonomia de la SVS frente a la autoridad politica, tal como
recomendara la comision Desormeaux convocada por el actual Ejecutivo. En
segundo lugar, que haya obligacion de debatir publicamente y de dar
respuesta por parte de la SVS a los comentarios que se puedan hacer a sus
propuestas para crear herramientas de supervision. En tercer lugar, que el
supervisor esté obligado a rendir cuenta de su gestion en base a un plan
estratégico orientado a cumplir los objetivos que establece la ley. Por ultimo,
el comité consultivo que propuso la propia Superintendencia le parece una
buena idea en esa linea.

Con respecto al requerimiento de capital basado en riesgo, si bien
consideré que el tema estd en general bien abordado en el proyecto, le
merece algun reparo, puesto que el capital exigido no es solo el adecuado
para cubrir los riesgos actuales de una compaiiia, sino el necesario para
responder a sus obligaciones en todo el horizonte de su plan de negocios y
especialmente en situaciones de estrés, que son por definicion periodos de
anormalidad, lo cual no se menciona en la iniciativa, siendo uno de los
elementos mas relevantes para exigir mayor capital a las entidades.
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También le merecié reparos que la supervision deba hacerse segun el
proyecto una vez al afo, pues tal obligacion se transformara en un fin en si
misma para la SVS, igual como ocurre hoy con la SBIF que tiene mucho
menos entidades que fiscalizar, con el riesgo de mecanizar el proceso de
supervision y aplicar una plantilla homogénea con independencia del tamafio
y complejidad de las operaciones de los fiscalizados. No tiene sentido
supervisar anualmente a una entidad pequefa, bien gestionada y bien
capitalizada. Justamente, la SBR implica priorizar y concentrar la atencion en
aquellas entidades que tienen debilidades en gestion de riesgos o capital y
gue pueden provocar impacto sistémico.

Para terminar, enfatizo que el gran desafio de instaurar un modelo de
SBR es implementarlo apropiadamente. En tal sentido, los plazos que se
establezcan al efecto deben considerar las capacidades que haya al interior
de la SVS para enfrentarse a este nuevo enfoque, la experiencia de las
compafias de seguros y el impacto que las nuevas exigencias puedan
provocar en la industria. Compartié por ello la necesidad de efectuar un
analisis de impacto omitiendo los nombres de las compaiiias, como se ha
hecho varias veces con los bancos. En todo caso, planteé que la clave no es
contar con diez supervisores mas en la SVS, sino que éstos tengan
capacidad para aplicar un juicio experto y pararse de igual a igual con los
gerentes y directores de las compafias. La SBR no es simplemente un
ejercicio mecanico de aplicar una formula, por lo que se requieren muchos
recursos y capacitacion para la Superintendencia. Por udltimo, afirmé que
eventualmente se podria reducir el plazo para aplicar el modelo estandar,
pero en ningun caso los modelos internos, donde las exigencias, tanto para
la autoridad como para las compafias, son mucho mayores.



8.

9.

INDICE

Constancias reglamentarias previas
Antecedentes generales

Discusion general

Discusion particular

Disposiciones o indicaciones rechazadas
Articulos aprobados por unanimidad
Proyecto de ley propuesto

Tratado y acordado

Presentacion de los invitados

10.Documentos adjuntos

Paginas

22
35
35
36
57

58

B Supervision basada en riesgo: experiencia extranjera,
elaborado por la asesoria técnica parlamentaria de la BCN.

B Minuta SVS sobre implementacion SBR en compaiiias

de seguros y analisis de impacto.

B Comparado

67



