SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
E INSTITUCIONES FINANCIERAS
CHTITLE

CIRCULAR

EVALUADORAS N° 18

Santiago, 4 de junio de 2001.-

SENOR GERENTE:

Normas generales para empresas evaluadoras de instituciones
financieras. Reemplaza instrucciones.

Mediante la presente Circular, se reemplazan las
normas generales impartidas a las evaluadoras de institu-
ciones financieras, por las siguientes:

I.- REGISTRO DE LAS FIRMAS EVALUADORAS.

Las firmas evaluadoras que deseen habilitarse
para realizar evaluaciones de instituciones financieras, con-
tratadas por las propias instituciones o por terceros, debe-
radn contar con la aprobacidn de esta Superintendencia y con
su inscripcidén en el registro de firmas evaluadoras de insti-
tuciones financieras que lleva para el efecto, de acuerdo con
lo previsto en los articulos 14 y 154 de la Ley General de
Bancos.

Ademés, cuando asi se haya autorizado en la ins-
cripcidén, esas mismas firmas son las gque pueden actuar como
clasificadoras de los valores de oferta plblica emitidos por
empresas fiscalizadas por este Organismo, en conformidad con
lo previsto en la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores.

1.- Solicitud de inscripcidn.

Las firmas que deseen inscribirse en el registro
de que se trata, deberdn enviar a esta Superintendencia una
solicitud, a la cual adjuntarédn los antecedentes que permitan
comprobar el cumplimiento de los requisitos que se indican en
el N° 2 siguiente y la demds informacidn que se detalla en el
N° 3 de este Titulo.



En esa solicitud deberad seflalarse si la firma

desea o no ser autorizada para realizar clasificaciones de
riesgo de valores de oferta piblica de instituciones finan-
cleras, de acuerdo con lo establecido en el Titulo XIV de 1la
Ley de Mercado de Valores.

2.- Requisitos que debe cumplir una firma evalua-
dora para inscribirse en el Registro.

S6lo podradn inscribirse en el registro de esta

Superintendencia las firmas evaluadoras que cumplan los si-
guientes requisitos de caracter permanente:

a)

La firma debe estar constituida cumpliendo con el por-
centaje de participacidn de los socios principales en la
sociedad establecido en el articulo 72 de 1la Ley N°
18.045, debiendo también mantener el patrimonio minimo
que en ese mismo articulo se dispone.

Los socios principales y los representantes de un socio
principal, como asimismo las personas a quienes la socie-
dad les encomiende 1la direccidén de una clasificacidn
determinada, deberan ser profesionales universitarios ti-
tulados o tener estudios superiores equivalentes y ante-
cedentes comerciales intachables.

La firma deberd contar con profesionales calificados vy
con experiencia para dirigir o llevar a cabo evaluaciones
econdmicas y financieras de empresas, dotados de sblidos
conocimientos especificos en operaciones financieras y en
las normas que rigen la actividad de los bancos.

La entidad deberéd estar capacitada para informar al mer-
cado y suministrar un juicio objetivo acerca de la soli-
dez de una determinada institucidédn para lo cual debera
contar con: i) una metodologia de andlisis que le permita
evaluar la solvencia de una institucidén financiera o de
una empresa filial fiscalizada por este Organismo y emi-
tir una opinién acerca de los diversos titulos emitidos
por ellas; y ii) el Reglamento Interno que regird su pro-
ceso de asignacidén de categorias de clasificacidn, de
acuerdo con lo establecido en el articulo 73 de la Ley N°
18.045.



La empresa deberd tener un cddigo de ética o conducta, en
el cual, como minimo, se contemplen: las medidas para el
resguardo de la informacidén confidencial; las restric-
ciones a los socios y empleados respecto a operaciones
con titulos bursatiles, efectos de comercio e instru-
mentos de crédito; y, normas gue aseguren la no ocurren-
cia de conflictos de interés.

La firma deberd cumplir con todos los requisitos en rela-
cidén con las inhabilidades y prohibiciones establecidas
en el articulo 79 de la Ley N° 18.045, que afectan a los
socios principales, las demds personas gue directa o in-
directamente participen en la sociedad, a sus administra-
dores (directores, gerente general y personas que tengan
poder de decisidén y facultades generales de adminis-
tracidn) y a las personas a quienes se les encomiende la
direccidn de una clasificacidén de riesgo.

3.- Antecedentes que deben acompaflarse a la soli-
citud.

Para solicitar la inscripcidn en el registro se

acompafiaran a la solicitud de inscripcidén los antecedentes
que se indican en los numerales siguientes.

La responsabilidad por la veracidad de la infor-

macidén proporcionada recae sobre las personas que suscriban
la respectiva solicitud en representacidén de la firma.

3.1.- Antecedentes de la firma.

a) Identificacidén de la firma.

Razdbn social y nimero de Rol Unico Tributario (RUT).

Domicilio de las oficinas de la sociedad.

Individualizacidén del o de los representantes legales.

Deberan acompaflarse los mandatos conferidos para

representar a la sociedad.



b) Constitucidn y propiedad.

- Lugar, fecha y notaria en que se extendidé la escritura de
constitucién y modificaciones vigentes, cuando corres-
ponda.

- Individualizacién de las inscripciones de los extractos
pertinentes en el Registro de Comercio, con indicacidén de
su publicacidn, si procediere.

- Capital social y ndémina de todos los socios seflalando los
porcentajes de participacidén de cada uno de ellos, con-
forme a la escritura social. En el caso de socios perso-
nas juridicas, deberd seflalarse quiénes son las personas
naturales propietarias de las mismas y el porcentaje de
su participacién.

Debera acompaiflarse a esta informacidén: copia de
las escrituras correspondientes, con las inscripciones vy
publicaciones que procedan; y, un certificado de vigencia de
la sociedad y de anotaciones marginales, de una antigiiedad no
superior a 30 dias.

c) Situacidén patrimonial.

Se acompafiardn estados financieros auditados de
la firma, de una antigledad no superior a 60 dias.

d) Organizaciodn.

- Descripcidén breve de la organizacidn de la firma, en 1lo
posible en forma esquemdtica como, por ejemplo, a través
de un organigrama.

- Personas que estaran facultadas para certificar las
clasificaciones.

- Personas a guienes se encargarad la direccidén de clasi-
ficaciones de riesgo.



3.2.- Antecedentes de los socios y personas que
integran la firma.

3.2.1.- Informacidn relativa a los socios, admi-
nistradores y personas a quienes se les
encomiende la direccidn de wuna clasifi-
caciodn.

Las firmas evaluadoras deberdn enviar 1los si-
guientes antecedentes de los socios principales, de los demés
socios, de los representantes de un socio principal, cuando
corresponda, y de los profesionales a gquienes se les enco-
miende la direccidén de una determinada clasificacidn:

a) Individualizacidn.

- Nombres y apellidos o razdn social tratédndose de personas
juridicas.

- Cédula de Identidad o RUT, segln corresponda.

- Profesidén o giro social, en el caso de personas juridi-
cas.

- Nacionalidad.

b) Participacidédn en sociedades.

Se entregard también una relacidn de las socie-
dades en que participen las personas naturales o juridicas de
que se trata, con un porcentaje igual o superior al 5% sobre
el capital o 1las wutilidades de 1la empresa en gque tenga
participacidén. En cada caso deberd informarse el RUT de la
sociedad y el porcentaje de participacidén de la persona en
ella.

c) Declaraciones juradas.

Se acompaiflaradn declaraciones juradas de cada uno
los interesados, en las que conste que se cumple con los
requisitos de que trata la letra f) del N° 2 de este Titulo.



3.2.2.- Informaciédn sobre los socios principales
y personas a las que se le encargue la
direccibdn de wuna clasificacidén determi-
nada.

Se enviarédn los siguientes antecedentes referidos
a los socios principales, los representantes de éstos y las
personas a las que se les encomiende la direccidédn de una
clasificacién:

a) Estudios y antecedentes profesionales.

Se entregara un curriculum vitae de cada una de
las personas, firmados por ellas mismas, gue contenga la
informacidén relativa a su formacidn y experiencia profesio-
nal.

b) Declaraciones juradas.

Se acompaflaran declaraciones juradas de cada uno
de los interesados, en las que conste gue no son personas con
interés en 1las entidades fiscalizadas por este Organismo
segln lo sefialado en el Titulo II de esta Circular, indican-
do, si acaso lo fueran con alguna, la excepcidn y sus cir-
cunstancias.

3.3.- Antecedentes relativos al proceso de clasi-
ficacién.

a) La metodologia de clasificacidn aludida en la letra d)
del N° 2 anterior. La informacidén gque contenga deberd ser
suficientemente detallada, especialmente en lo que se re-
fiere a los elementos de andlisis que contemplan las pe-
culiaridades de las empresas bancarias.

b) Copia del Reglamento Interno a que se refiere la letra d)
del N° 2 precedente.

c) Copia del cbédigo de ética o conducta mencionado en la
letra e) del N° 2 anterior.



4.- Inscripcidn en el registro.

Una vez suministrados todos 1los antecedentes,
esta Superintendencia procederd a evaluarlos, a fin de deter-
minar si se cumplen adecuadamente los requisitos establecidos
para la inscripcidén de la firma evaluadora.

Esta Superintendencia podra rechazar cualquier
solicitud que se presente y que no cumpla los requisitos
establecidos o cuyos antecedentes, una vez evaluados, no
garanticen a su juicio, la independencia, calidad y seriedad
que se estima como minimo indispensable para evaluar institu-
ciones financieras y sus filiales.

Cada vez que esta Superintendencia proceda a ins-
cribir en el registro correspondiente a una firma evaluadora,
emitird una resolucidn en la gque constard el nUmero y fecha
de dicha inscripciédn.

La firma evaluadora deberd publicar tal resolu-
cién en el Diario Oficial, antes de comenzar a ofrecer sus
servicios.

5.- Vigencia, suspensidén y cancelacidn de la ins-
cripcidn.

La inscripcién en el Registro de Firmas Eva-
luadoras se mantendrd vigente hasta gue se solicite su cance-
lacidén, a menos que esta Superintendencia la suspenda o la
cancele en forma definitiva, segin lo seflalado en el N° 3 del
Titulo VII de esta Circular.

Para mantener vigente una inscripcidén se consi-
deraréd el estricto cumplimiento de las disposiciones conteni-
das en esta Circular.



IT.- IMPEDIMENTOS PARA CLASTIFICAR A UN DETER-
MINADO EMISOR.

1.- Impedimentos que afectan a la firma.

Las firmas evaluadoras no podran clasificar a las

entidades ni a sus valores, cuando la sociedad clasificadora
O sus socios principales sean considerados personas con inte-
rés en la empresa evaluada.

Para este efecto, se entenderd que la firma, sus

socios principales y representantes de éstos son personas con
interés cuando:

a)

Se encuentren en los casos seflalados en las letras a),
b), e), £f) v g) del articulo 82 de la Ley N° 18.045.

Mantengan intereses econdmicos en los negocios de la en-
tidad evaluada, con su plana directiva o con sus dueflos o
accionistas principales.

Posean, tengan derechos a recibir o hayan recibido en ga-
rantia, junto con sus cdnyuges cuando sea el caso, titu-
los emitidos por la entidad evaluada por un total dgque
exceda de 500 UF. Se excluyen de este limite los depdsi-
tos a plazo tomados en la institucidén financiera.

Presten o hayan prestado durante los Gltimos seis meses,
servicios de asesoria financiera, consultoria o de audi-
toria de los estados financieros del emisor, de la matriz
o sus filiales. Esta restriccidn no se aplica a los ser-
vicios prestados por la firma evaluadora segin lo pre-
visto en el N° 1 del Titulo VII de esta Circular, cuando
el total de honorarios percibidos por esas actividades
prestadas al grupo econdmico al cual pertenece la entidad
evaluada, no superen el 1% de los ingresos anuales tota-
les de la firma.

La entidad evaluadora y los socios principales que sean
personas juridicas, sean deudores directos o indirectos
de la institucidén financiera gque evallGen o de sus fi-
liales, por un monto que supere 2.000 UF , salvo que el
exceso corresponda a un crédito hipotecario destinado a



la adquisicidén de un inmueble o en su defecto una opera-
cidén de 1leasing inmobiliario, contratado con el dnico
propdésito de realizar las actividades propias de su giro
en el inmueble adgquirido o arrendado.

f) Las personas naturales sean deudores directos o indi-
rectos de la institucidén financiera que evalien o de sus
filiales, por un monto gque supere 800 UF, salvo que el
exceso corresponda a un préstamo hipotecario para vi-
vienda o en su defecto a una operacidén de leasing para
vivienda.

g) Mantengan o hayan mantenido en los Ultimos seis meses,
créditos u otras operaciones bancarias con la institucidn
financiera evaluada, u operaciones con sus filiales, pac-
tadas en condiciones preferentes con respecto a los demas
clientes de esas entidades.

h) ©La firma haya obtenido ingresos provenientes de servicios
prestados a la institucidén financiera que evalide, o con-
siderados en conjunto con los obtenidos de las sociedades
filiales o grupo empresarial relacionado con ella, dgue
superan el 15% de sus ingresos totales en un aflo calen-
dario, a contar del inicio del tercer afio de registrada
la clasificadora. Para este efecto, se computaradn todos
los ingresos percibidos por los servicios prestados a las
personas naturales o juridicas vinculadas entre si direc-
ta o indirectamente por propiedad o gestidn, de confor-
midad con las disposiciones contenidas en el Capitulo 12-
4 de la Recopilacidén Actualizada de Normas de bancos y
sociedades financieras.

2.- Impedimentos que afectan a las personas a
quienes se les encomiende la direccidédn de una
clasificacién.

Lo indicado en el N° 1 precedente se aplica tam-
bién a las personas a quienes la sociedad les encomiende la
direccidn de una determinada clasificacidn, en relacidén con
la entidad en la que tuvieren algGn interés, quedando impe-
didas en ese caso de dirigir la clasificacidén de ese emisor
en particular.
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ITI.- CLASIFICACIONES DE LAS INSTITUCIONES FINAN-
CIERAS Y DE LOS TITULOS DE OFERTA PUBLICA.

Las firmas evaluadoras inscritas en el registro
que lleva esta Superintendencia podrédn clasificar a las
entidades financieras de manera global, para los fines pre-
vistos en los articulos 14 y 154 de la Ley General de Bancos.

Ademés, las entidades evaluadoras gue se encuen-
tren facultadas para ello, pueden clasificar instrumentos de
oferta pGblica emitidos por las instituciones financieras vy
sus sociedades filiales fiscalizadas por este Organismo. Es-
tas clasificaciones serdn validas para los efectos contem-
plados en las leyes de Compafiias de Seguros y de Mercado de
Valores y en el D.L. N° 3.500.

De acuerdo con la Ley de Mercado de Valores, la
evaluacidén debe comprender todos los instrumentos de oferta
piblica, con excepcidén de los titulos accionarios, cuya cla-
gsificacién es voluntaria de acuerdo con lo dispuesto en el
articulo 76 de dicha ley. Segun lo previsto en el articulo 69
de la misma ley, en el caso de los bancos y sociedades finan-
cieras la clasificacién no s6lo comprende los titulos que
deben inscribirse en el Registro de Valores, sino también los
que no requieren inscripcidén en dicho Registro, como ocurre
con los documentos de captacidn en general. En consecuencia,
corresponde clasificar los depdbsitos a plazo, las letras de
crédito y los bonos. Tratdndose de sociedades filiales, se
clasificardn sélo los instrumentos inscritos en el Registro
de Valores.

Las firmas evaluadoras realizardn y presentaran
sus evaluaciones y clasificaciones en concordancia con lo que
se indica en este Titulo, utilizando sus métodos y procedi-
mientos informados a esta Superintendencia segin lo indicado
en el Titulo I de esta Circular.

1.- Categorias de clasificacidén de instrumentos
emitidos por las instituciones financieras y
sus filiales.

Las categorias de clasificacidn corresponderan a
las establecidas en la Ley N° 18.045 de Mercado de Valores en
su articulo 88, inciso segundo, donde se distingue entre ins-
trumentos de deuda de largo plazo y de corto plazo. Se
entiende que son de largo plazo, agquellos emitidos a més de
un afio.
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Lo anterior no es &bice para que las firmas eva-
luadoras utilicen subcategorias sobre esa base (usando, por
ejemplo, los signos “+” o “-“), ni para agregar conceptos
relativos a las perspectivas de la clasificacidén u observa-
ciones especiales, todo 1lo cual debe formar parte de 1la
metodologia de clasificacidén informada a esta Superinten-
dencia.

Aquellas entidades clasificadoras de riesgo en
las que participe una firma clasificadora de riesgo inter-
nacional de reconocido prestigio, podran utilizar las deno-
minaciones de riesgo de titulos de deuda de esta UGltima. En
este caso, deberan informar también a esta Superintendencia,
en forma previa a su aplicacién y formando parte de su
metodologia, las equivalencias entre las categorias que uti-
lizaradan y las definidas en la ley.

Para esos efectos se entenderan por clasifica-
doras de riesgo internacional de reconocido prestigio, aque-
llas que se seflalan en el Capitulo 1-12 de la Recopilacidn
Actualizada de Normas de esta Superintendencia.

Para identificar las clasificaciones nacionales,
las entidades clasificadoras podran agregar el prefijo o
sufijo “cl” al nombre de las categorias de clasificacidn, 1lo
que también deberd quedar establecido en la metodologia de
clasificacién.

2.- Procedimientos generales de clasificacidn de
instrumentos de deuda.

La clasificacidén de riesgo de los instrumentos
necesariamente debe pasar por la evaluacidén y clasificacidn
del emisor y el andlisis de las caracteristicas del instru-
mento, cuya clasificacién final dependerd de lo anterior.

2.1. Evaluacidén y clasificacidén del emisor.

Para evaluar al emisor, se debe tener presente su
situacidén global, con prescindencia de las caracteristicas de
los instrumentos que eventualmente pueden permitir una mejor
clasificacién para ellos en relacidén con la asignada a la
entidad.
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Lo que se indica en este numeral se refiere tanto
a la clasificacidén del emisor, que las entidades evaluadoras
pueden hacer sin gque medie una clasificacidén de los titulos,
como a la necesaria evaluacidén que debe hacerse de aquél con
el objeto de clasificar los valores para los efectos de la
Ley N° 18.045.

Al tratarse de 1la clasificacidn global de wuna
institucidén financiera, se utilizard el mismo tipo de denomi-
naciones de las categorias empleadas para los titulos de lar-
go plazo.

A continuacidén se indican aspectos de diversa
indole que deben ser considerados en el anadlisis para la eva-
luacidén o clasificacidén del emisor. Ellos no constituyen una
lista exhaustiva de los factores que deben considerarse, ni
determinan la forma de presentacidén de los informes; su rele-
vancia o importancia relativa tendrd que ver con la situacidn
particular de la entidad que se evalle, examinada con el buen
juicio profesional:

- Fortalezas y debilidades relacionadas con los dueflos de
la entidad financiera.

- Suficiencia del patrimonio en relacidn con 1las estra-
tegias de la institucidn y su nivel de exposiciébn al
riesgo, tomando en cuenta el patrimonio efectivo de que
trata el articulo 66 de la Ley General de Bancos.

- Rentabilidad y estabilidad de los ingresos y gastos pro-
pios del giro.

- Situacidén de la entidad dentro de la industria, en rela-
cidén con la competencia y el liderazgo.

- Diversificacidn o concentracidn de sus actividades.

- Nivel y tipo de operaciones con partes relacionadas.

- Capacidades de la direccidén y de la administracidén supe-
rior en el plano estratégico y en la supervisidédn de la
marcha de la empresa.
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- Cultura de la empresa en lo que toca a la administracidn
y control de los riesgos.

- Existencia de sanas politicas para la administracidn de
los riesgos (de crédito, financiero, operativo, tecno-
l6gico y pais) y de mecanismos para controlar su cumpli-
miento, acordes con el nivel y tipo de operaciones dgue
realiza la empresa.

- Perspectivas para la empresa en el mediano y largo plazo.

2.2.- Caracteristicas del instrumento.

En el andlisis de los atributos particulares de
cada tipo de instrumento, se debe considerar, a lo menos:

- La existencia de garantias, en el caso de las sociedades
filiales.

- La exigencia de tratamientos especiales frente a una
liquidacidén o convenio, como el previsto en el caso de
las letras de crédito.

- La existencia de preferencia en caso de una liquidacidn
forzosa.

2.3.- Determinacidén de 1la clasificacidén final de
los instrumentos.

La clasificacidén de 1los instrumentos tendra en
cuenta la clasificacién del emisor y las caracteristicas
particulares de los titulos emitidos.

Cuando sea necesario, esto es, cuando instrumen-
tog de la misma especie reciban una clasificacidn distinta
debido a diferencias en sus caracteristicas, habrd que dis-
tinguir entre ellos. En caso contrario, bastard con agrupar
los instrumentos por su especie (depdsitos de corto y largo
plazo, bonos y letras de crédito).



14

Para clasificar wvalores representativos de deuda
emitidos por empresas filiales de bancos fiscalizadas por
esta Superintendencia, se deben tener en cuenta también los
criterios establecidos en la Norma de Caracter General N° 25
y sus modificaciones, de la Superintendencia de Valores vy
Seguros.

3.- Clasificacidén de titulos accionarios.

Dado que el articulo 76 de la Ley N° 18.045 esta-
blece que la clasificacidén de las acciones es voluntaria para
sus emisores, corresponde a las entidades evaluadoras definir
las caracteristicas de las categorias, al igual que los pro-
cedimientos de clasificacidén de estos titulos, considerando
lo establecido en el articulo 91 de la Ley N° 18.045.

En todo caso, para los informes relativos a 1la
solvencia del emisor gque se elaboren para los fines previstos
en el inciso séptimo del articulo 106 del D.L. N° 3.500, las
entidades evaluadoras deben tener presente que deben entregar
antecedentes complementarios a los considerados por la Comi-
gién Clasificadora de Riesgo y que se basan en los requisitos
minimos seflalados en su Acuerdo N° 7 del 10 de mayo de 1994,
publicado en el Diario Oficial del 27 de septiembre del mismo
afio, y sus modificaciones.

4 .- Actualizacidn de las clasificaciones.

Es responsabilidad de 1las firmas evaluadoras
mantener clasificados los instrumentos de oferta pGblica cuya
clasificacidn les hubiere sido encomendada por los respec-
tivos emisores, debiendo en consecuencia utilizar los medios
necesarios para enterarse oportunamente de los acontecimien-
tos que pudieren originar cambios en las clasificaciones,
como asimismo preparar sus informes sobre la base de la 4lti-
ma informacidn disponible y considerando todos 1los hechos
relevantes conocidos gque pudieren estar afectando a un emi-
sor.
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IV.- INFORMACION SOBRE LAS CLASIFICACIONES OQUE
DEBE ENVIARSE A ESTA SUPERINTENDENCIA.

1.- Lista de las clasificaciones asignadas.

Dentro de los cinco primeros dias hébiles ban-
carios de cada mes, las firmas clasificadoras deberédn enviar
la siguiente informacidén sobre las clasificaciones vigentes
de los titulos:

a) Identificacidén del emisor y titulos sujetos a clasifi-
cacién.

b) Individualizacién de 1los instrumentos. Se individuali-
zaran sbélo por el tipo de instrumento, salvo cuando sea
menester efectuar una diferenciacidn entre ellos, caso en
el cual se mencionardn las caracteristicas o las series,
si fuera el caso.

c) La clasificacidn de los respectivos instrumentos.

d) Identificacidén de los instrumentos que cambiaron de cla-
sificacidén con respecto al mes precedente, indicando ade-
mas la categoria informada en esa oportunidad.

e) Fecha de la Ultima informacidn financiero-contable del
emisor considerada en la evaluacidn.

Cuando se clasifique por primera vez a un emisor,
como asimismo cuando se cambie la clasificacidn de algtn ins-
trumento, se enviara aquella informacidn circunscrita a las
nuevas clasificaciones, el dia haébil bancario siguiente de
efectuadas.

Del mismo modo se procederada cuando se clasifique
un nuevo instrumento de un emisor ya clasificado, debiendo en
este caso individualizarse con sus caracteristicas y su se-
rie.
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2.- Comportamiento de las clasificaciones in-
formadas.

Junto con la informacién mencionada en el N° 1
precedente, se indicarid también la posible tendencia de 1las
respectivas clasificaciones, en los términos que cada entidad
haya definido en su metodologia.

3.- Resefia de las clasificaciones e informes com-
plementarios.

Cuando se clasifique por primera vez a una insti-
tucidén, se enviard una resefla con toda la informacidén que
sustente la clasificacidén de cada entidad evaluada y de sus
titulos de oferta publica. Dicha resefla, que consiste en un
informe completo de cada institucidn evaluada, deberd incluir
los fundamentos relevantes que respaldan o explican la
clasificacién.

La resefla se actualizard al menos una vez al aio,
debiendo enviarse una nueva resefila actualizada segln un ca-
lendario previamente establecido por esta Superintendencia
para la informacidén de cada emisor.

Cuando se modifique una clasificacién o se cla-
sifique un nuevo instrumento de una entidad ya clasificada,
las firmas evaluadoras enviaradan un informe complementario en
el que explicaradn claramente los fundamentos relevantes de
las nuevas clasificaciones. Sin perjuicio de 1lo anterior,
cuando la firma lo estime necesario, actualizaran también en
estas oportunidades la resefla antes mencionada.

Cuando se trate de una primera clasificacidn o de
un cambio de clasificacidn, de la entidad o de sus titulos,
la resefia o el informe complementario, segin corresponda, se
entregard dentro de los cinco dias hébiles bancarios siguien-
tes a la fecha en que la firma resuelva la clasificacidn.

La informacidn de que se trata deberd enviarse
con una caratula que especifique:
a) Motivo del informe; esto es:
- Resefla - primera clasificacidén del emisor.

- Actualizacidén de la Reseila.
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- Informe complementario - cambio de clasificaciédn.
- Informe complementario - clasificacién de un nuevo
instrumento.

b) Identificacién del emisor y titulos sujetos a clasi-
ficacién.

c) Fecha en que se tomaron los acuerdos de clasificacién,
cuando el envio de la informacidn no obedezca a la sola
actualizacién de la resefa.

Esta Superintendencia podra solicitar anteceden-
tes adicionales en caso de que estime que la informacidn
entregada requiere ser precisada o complementada.

4.- Informes a que se refiere el articulo 108 del
D.L. N° 3.500.

Con el envio de la informacidén seflalada en los
N°s 1 y 3 de este Titulo, se darad cumplimiento a lo previsto
en el articulo 108 del Decreto Ley N° 3.500, en lo que toca a
la lista de clasificaciones, informes plblicos y actualiza-
ciones periddicas que debe entregarse a esta Superintendencia
y a la Comisidén Clasificadora de Riesgo, sin perjuicio de la
informacidén adicional que pudiese solicitarse para esos efec-
tos.

V.- DIFUSION DE CLASIFICACIONES.

A continuacidén se establecen exigencias minimas
para la difusidn a los inversionistas y al plGblico en ge-
neral, de 1la clasificacidn de 1los instrumentos de oferta
piblica emitidos por las instituciones financieras y de sus
filiales sujetas a la fiscalizacidn de esta Superintendencia,
como asimismo de los fundamentos gque sustentan las clasifi-
caciones que efectGan y un resumen de la metodologia em-
pleada.
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1.- Contenido minimo para la divulgacidén de las
clasificaciones de 1instrumentos de oferta
pGblica.

a) Nombre de la firma clasificadora.

b) Informacién de gque tratan las letras a), b) y c) del N° 1
del Titulo IV de esta Circular.

c) Significado de las subcategorias utilizadas en la clasi-
ficaciénm.

d) Equivalente de las categorias utilizadas, si éstas fueren
distintas a las seflaladas en el articulo 88 de la Ley N°
18.045.

e) Nota en que se seflale textualmente: "La opinidén de las
entidades clasificadoras no constituye en ningin caso una
recomendacibén para comprar, vender o mantener un determi-
nado instrumento. El andlisis no es el resultado de una
auditoria practicada al emisor, sino que se basa en in-
formacidén que éste ha hecho piliblica o ha remitido a la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras y
en aquella que ha sido aportada voluntariamente por el
emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora
la verificacién de la autenticidad de la misma."

2.- Envio de las clasificaciones a las bolsas de
valores.

Dentro de los cinco primeros dias de cada mes,
las firmas clasificadoras deberédn enviar a las bolsas de
valores del pais 1la informacién de que trata el N° 1
precedente, respecto de todos los titulos de oferta ptblica
clasificados.

Cuando se clasifique por primera vez a un emisor
y cuando se cambie una clasificacidn, se enviaréd esa infor-
macidn referida a las nuevas clasificaciones, al dia habil
bancario siguiente de efectuadas.
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3.- Publicaciones en el sitio Web o en el perid-
dico.

Las firmas evaluadoras podran optar entre man-
tener en su sitio Web la informacidén de sus clasificaciones
vigentes y 1los cambios de clasificacidén, o publicar esa
informacidén en un periddico de circulacidn nacional. En ambos
casos se atendrdn a lo indicado en el N° 1 de este Titulo.

Si la entidad clasificadora opta por divulgar en
el peridédico las clasificaciones de los titulos de los emiso-
res sujetos a la fiscalizacidén de esta Superintendencia,
debera publicarlas con wuna frecuencia trimestral y en el
curso de los Ultimos siete dias de los meses marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio. Ademés, cuando se clasi-
fique por primera vez a un emisor o se modifique la categoria
de algtn titulo, se publicard una insercidén referida a las
nuevas clasificaciones, dentro de los cinco dias habiles si-
guientes de efectuadas.

Lo anterior no es Obice para divulgar las clasi-
ficaciones por otros medios, ni para efectuar otras publica-
ciones en el periddico con la informacidén que la firma eva-
luadora estime conveniente, aun cuando las divulgue a través
de su sitio Web.

4.- Clasificaciones efectuadas para inscribir
nuevas emisiones en el Registro de Valores.

Las clasificaciones que se efectlien para 1los
efectos de inscribir nuevos titulos en el Registro de Valores
segln lo previsto en el articulo 8° bis de la Ley N° 18.045,
se divulgaran de la forma indicada en los nUmeros precedentes
s6lo una vez que se encuentre autorizada la emisidn, dentro
de los seis dias hébiles bancarios siguientes a la fecha en
que esta Superintendencia comunique a la entidad emisora la
inscripcidén de los respectivos instrumentos.

5.- Fundamentos de las clasificaciones.

Las firmas evaluadoras deberadn difundir amplia-
mente, al menos una vez al aflo, por los medios que estimen
convenientes, un resumen de los fundamentos gue sustentan sus
clasificaciones.
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Asimismo, deberadn mantener a disposicidén de quien
lo desee consultar, los fundamentos relevantes de las clasi-
ficaciones publicadas.

6.- Resumen de la metodologia.

Las firmas evaluadoras deberadn mantener a dispo-
gsicién del ptblico un resumen de la metodologia, que permita
formarse una opinidén respecto de los criterios utilizados en
las clasificaciones.

VI.- INFORMACION QUE DEBEN ENTREGAR A ESTA
SUPERINTENDENCIA LAS FIRMAS INSCRITAS EN EL
REGISTRO.

Las firmas evaluadoras gque se inscriban en el
registro, quedan obligadas a entregar a este Organismo la si-
guiente informacidn en las oportunidades gque se sefialan:

1.- Cumplimiento de los requisitos.

En el evento de que se deje de cumplir alguno de
los requisitos permanentes indicados en el N° 2 del Titulo I
de esta Circular, la entidad evaluadora deberad comunicarlo a
esta Superintendencia en el dia hdbil bancario siguiente a la
fecha en que ello se produzca.

2.- Modificaciones a la metodologia de clasifica-
cién y al Reglamento Interno.

Deberad informarse a esta Superintendencia de
cualquier cambio en la metodologia de clasificacidén y en el
Reglamento Interno, explicando los motivos que los justifi-
caron y acompafiando los documentos u hojas de reemplazo que
permiten actualizar los antecedentes entregados con ante-
rioridad.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 92
de la Ley N° 18.045, esa informacidén deberad entregarse al dia
siguiente hdbil en gque se acuerde su aplicaciédn.
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3.- Actualizacidn de la informacidn relativa a la
sociedad y las personas.

Las firmas evaluadoras deberan informar a este

Organismo, dentro de los tres dias hdbiles bancarios siguien-
tes a la fecha en que hayan tenido lugar, de lo siguiente:

a)

Cualquier modificacidén de la escritura social.

Cambio de representante legal de la sociedad o de algin
administrador.

Cambio de representante de un socio principal.

Cambio en 1las personas facultadas para certificar las
clasificaciones.

Cualquier nombramiento o retiro de algtn profesional a
quien se le encomiende la direccidn de alguna clasifica-
cidén.

Modificaciones en el cédigo de ética o conducta.

Institucidén fiscalizada por esta Superintendencia que no
podrd ser evaluada por la firma por haberse originado
alguna de las causales mencionadas en el Titulo II de
esta Circular. Se informard igualmente cuando una ins-
titucidn deje de estar en esa situacidn.

Socios, representantes de un socio principal, administra-
dores o personas a quien se le encargue la direccidn de
una clasificacidén, gque con motivo de la adgquisicidén de
acciones o derechos en sociedades han alcanzado un por-
centaje igual o superior al 5% sobre el capital o las
utilidades de wuna empresa. Se informarda el RUT de la
sociedad y el porcentaje de participacidén que alcanzd la
persona en ella.
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Junto con informar de esos hechos, se acompaiflari,
cuando corresponda, la documentacidn pertinente (escritura,
poderes, curriculum vitae, declaracidén jurada, etc.) que ac-
tualiza o complementa la entregada con anterioridad.

4.- Servicios de clasificacidn de instrumentos de
oferta puiblica convenidos o concluidos.

Las entidades evaluadoras comunicaran a esta
Superintendencia, dentro de los siete dias habiles bancarios
siguientes a la fecha en que ocurra, todo nuevo servicio de
clasificacidn de titulos para los efectos de la Ley de Va-
lores, que convengan con entidades fiscalizadas por este Or-
ganismo, como asimismo el término de uno gque estuviera vi-
gente.

Al tratarse de un nuevo servicio, se informara el
nombre del emisor, los instrumentos que se clasificaran, la
fecha a partir de la cual comenzarad la prestacidén y el monto
de los honorarios convenidos, expresado en Unidades de Fo-
mento.

Al ponerse término al servicio, se informarad el
nombre de la institucidén y la fecha en la cual terminara la
prestacidn.

5.- Resumen de ingresos anuales.

Durante el mes de febrero de cada aio, las firmas
evaluadoras deberan presentar un detalle de todos los ingre-
sos obtenidos en el afilo precedente por servicios prestados a
cada institucidén financiera y a sus empresas vinculadas gque
hayan evaluado. Esta informacidén se presentard por grupo
empresarial indicando el monto total y el porcentaje dque
representan dichos ingresos del total de los ingresos anuales
por clasificacién.

6.- Estados financieros.

Las firmas evaluadoras deberédn enviar a este Or-
ganismo sus Estados Financieros auditados referidos al 31 de
diciembre de cada afio, para lo cual dispondran de un plazo
hasta el Gltimo dia habil bancario del mes de febrero.
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VII.- OTRAS DISPOSICIONES.

1.- Evaluaciones especiales y actividades comple-
mentarias.

1.1.- Evaluaciones especiales de las institu-
ciones financieras.

No existen limitaciones respecto de las personas
que pueden contratar los servicios de las firmas evaluadoras
para los efectos de recibir informes de evaluaciones dife-
rentes a las realizadas en cumplimiento de la Ley de Mercado
de Valores y el D.L. N° 3.500. Asi, los informes podran ser
contratados por la propia institucidén financiera, por un in-
versionista institucional, por publicaciones especializadas o
por cualquier particular.

1.2.- Actividades complementarias.

En conformidad con lo seflalado en el articulo 71
de la Ley N° 18.045, las entidades clasificadoras de riesgo
tienen como exclusivo objeto clasificar wvalores de oferta
piblica, pudiendo realizar sdélo las actividades complementa-
rias autorizadas. Al respecto debe tenerse presente que las
actividades complementarias cuya autorizacidn se solicite, en
ningGn caso pueden afectar la independencia del clasificador.

1.3.- Informacidén sujeta a reserva.

En relacidén con lo indicado en los numerales 1.1
y 1.2 precedentes, debe quedar establecido que el hecho de
que un tercero contrate sus servicios, de manera alguna
faculta a las firmas evaluadoras para dar a conocer a 1los
contratantes la informacidn sujeta a reserva a que se refiere
el articulo 154 de la Ley General de Bancos, no obstante que
dicha informacidn puede emplearse para evaluaciones especia-
les.

1.4.- Clasificaciones que puede exigir esta Su-
perintendencia.

Conforme a lo previsto en el articulo 77 de 1la
Ley de Mercado de Valores, esta Superintendencia esta facul-
tada para designar a una firma evaluadora a fin de que efec-
tGe una clasificacidén adicional de los valores que emita una
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entidad determinada que fiscalice. La remuneracidén gue co-
rresponda por esta clasificacidén serd de cargo del emisor y
gozarad del privilegio establecido en el ntGmero 4 del articulo
2.472 del Cbédigo Civil. Las clasificaciones que realice este
clasificador designado podran sustituir una de las clasifica-
ciones obligatorias a que se refiere el Titulo III de esta
Circular.

2.- Obtencidn periddica de declaraciones juradas.

Las firmas evaluadoras deberan obtener, con una
frecuencia no superior a seis meses, las declaraciones jura-
das a que se refieren las letras c) del numeral 3.2.1 y b)
del numeral 3.2.2 del Titulo I de esta Circular.

Estas declaraciones se mantendran en las oficinas
de la firma a disposicidén de esta Superintendencia, para
cuando las requiera.

3.- Sanciones.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 19
de la Ley General de Bancos, en caso de incumplimiento de las
disposiciones legales e instrucciones impartidas por esta Su-
perintendencia, las firmas evaluadoras pueden ser sancionadas
mediante amonestacidn, censura o multa.

En uso de sus facultades, esta Superintendencia,
podréa también, en caso de faltas graves, suspender o revocar
la inscripcidén en el Registro de Firmas Evaluadoras.

En todo caso, constituiran motivos suficientes
para suspender temporalmente la inscripcidén en el Registro o
para cancelarla, segin la gravedad de la situacidn que se
presente, el hecho de que este Organismo disponga de antece-
dentes que muestren que la firma evaluadora o sus integrantes
carecen de idoneidad profesional, que no guardan indepen-
dencia de criterio con respecto a las empresas evaluadas, que
han incurrido en incumplimiento de sus obligaciones, o que se
presente alguna causal de incompatibilidad.

La firma cuya inscripcidén hubiese sido cancelada,
podrad solicitar su reinscripcidn después de transcurridos dos
afilos a contar de dicha cancelaciédn.
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4.- Disposiciones transitorias.

Las firmas evaluadoras inscritas en esta Superin-
tendencia que no hubieren entregado su Reglamento Interno y
el cbébdigo de ética o conducta mencionados en las letras d) y
e) del N° 2 del Titulo I de esta Circular, tendran plazo para
hacerlo hasta el 29 de junio de 2001.

Dentro del mismo plazo enviaran también la infor-
macién a que se refiere el N° 4 del Titulo VI, referida a los
servicios de «clasificacidén de titulos gque actualmente se
encuentran prestando a las entidades fiscalizadas.

Se derogan las siguientes Circulares de esta Su-
perintendencia dirigidas a las firmas evaluadoras: N° 11 de 9
de septiembre de 1994; N° 12 de 8 de mayo de 1995; N° 13 de
23 de mayo de 1998; N° 15 de 10 de septiembre de 1998 y N° 17
de 12 de septiembre de 2000.

Saludo atentamente a Ud.,

ENRIQUE MARSHALL RIVERA
Superintendente de Bancos e
Instituciones Financieras



