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ESTABLECE NUEVO SISTEMA DE PENSIONES

Santiago, 4 de Noviembre de 1980.- Hoy se dictd el
siguiente:

Num. 3.500.- Visto: Lo dispuesto en los decretos
leyes Nos 1 y 128, de 1973; 527, de 1974; vy 991, de
1976,

La Junta de Gobierno de la Republica de Chile ha
acordado dictar el siguiente

Decreto ley:

TITULO I
Normas Generales

Articulo 1°.- Créase un Sistema de Pensiones de
Vejez, de Invalidez y Sobrevivencia derivado de la
capitalizacidén individual que se regird por las normas
de la presente ley.

La capitalizacidén se efectuard en organismos
denominados Administradoras de Fondos de Pensiones.

El Estado garantiza pensiones minimas de vejez,
invalidez y sobrevivencia a todos los afiliados al
Sistema que cumplan los requisitos establecidos en
este cuerpo legal.

Articulo 2°.- El inicio de la labor del trabajador
no afiliado genera la afiliacidén automdtica al Sistema
y la obligacidén de cotizar en una Administradora de
Fondos de Pensiones, sin perjuicio de lo dispuesto para
los independientes.

La afiliacidén es la relacidédn Jjuridica entre un
trabajador y el Sistema de Pensiones de Vejez, Invalidez
y Sobrevivencia que origina los derechos y obligaciones
que la ley establece, en especial, el derecho a las
prestaciones y la obligacidén de cotizacidn.

La afiliacién al Sistema es uUnica y permanente.
Subsiste durante toda la vida del afiliado, ya sea que
se mantenga o no en actividad, que ejerza una o varias
actividades simultdneas o sucesivas, o que cambie de
Institucidén dentro del Sistema.

Cada trabajador, aunque preste servicios a més de
un empleador, sdélo podrd cotizar en una
Administradora.

El empleador deberd comunicar la iniciacién o la
cesacidén de los servicios de sus trabajadores, a la
Administradora de Fondos de Pensiones en que éstos se
encuentren afiliados, dentro del plazo de treinta dias
contados desde dicha iniciacién o término. La
infraccidén a esta norma serd sancionada con una multa LEY 19260



a beneficio fiscal equivalente a 0,2 unidades de
fomento, cuya aplicacién se sujetard a lo dispuesto
en el inciso sexto del articulo 19.

El trabajador deberd comunicar a su empleador la
Administradora en que se encuentre afiliado o decida
afiliarse, dentro de los treinta dias siguientes a la
iniciacién de sus servicios. Si no lo hiciere, el
empleador cumplird la obligacién a que se refiere el
articulo 19, enterando las cotizaciones en la
Administradora que determine en conformidad al
reglamento.

Las Administradoras no podrdn rechazar la solicitud
de afiliacidén de un trabajador formulada conforme a
esta ley.

TITULO IT
De los Beneficiarios y Causantes

ARTICULO 3° Tendran derecho a pensidén de vejez los
afiliados que hayan cumplido sesenta y cinco afos de
edad si son hombres, y sesenta afos de edad si son
mujeres, sin perjuicio de lo establecido en el articulo
68°.

Los afiliados que cumplan con los requisitos
seflalados en el inciso anterior y no ejerzan su derecho
a obtener pensidén de vejez, no podrdn pensionarse por
invalidez y la Administradora quedard liberada de la
obligacidén y responsabilidad que sefiala el articulo 54
para las pensiones de sobrevivencia que generen.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

ARTICULO 4° Tendran derecho a pensién de invalidez
los afiliados no pensionados por esta ley que, sin
cumplir los requisitos de edad para obtener pensidén de
vejez, y a consecuencia de enfermedad o debilitamiento
de sus fuerzas fisicas o intelectuales, sufran un
menoscabo permanente de su capacidad de trabajo, de
acuerdo a lo siguiente:

a) Pensién de invalidez total, para afiliados con una
pérdida de su capacidad de trabajo, de al menos,
dos tercios, vy

b) Pensién de invalidez parcial, para afiliados con una

pérdida de su capacidad de trabajo igual o superior
a cincuenta por ciento e inferior a dos tercios.

Las Comisiones Médicas a que se refiere el articulo
11, deberédn, frente a una solicitud de pensidn de
invalidez del afiliado, verificar el cumplimiento de
los requisitos establecidos en el inciso anterior y
emitir un primer dictamen de invalidez que otorgaré
el derecho a pensidén de invalidez total o parcial a

Art. 2°
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contar de la fecha que se declare la incapacidad, o
lo negard, segun corresponda.

Transcurridos tres anos desde la fecha a partir de
la cual fue emitido el primer dictamen de invalidez
que origindé el derecho a pensidén, las Comisiones
Médicas, a través de las Administradoras deberéan
citar al afiliado invalido, y emitir un segundo
dictamen que ratifique o modifique el derecho a
pensidén de invalidez, total o parcial, o lo deje
sin efecto, segun el cumplimiento de los requisitos
establecidos en el primer inciso de este articulo.

En caso que el afiliado invéalido cumpliere la edad
legal para pensionarse por vejez dentro del plazo
de tres aflos, podrd solicitar a la Comisidén Médica
respectiva, por intermedio de la Administradora a
que estuviera afiliado, que emita el segundo
dictamen al cumplimiento de la edad legal.

La citacidén deberd realizarse por escrito
conjuntamente con el pago de las tres pensiones
anteriores al vencimiento del periodo a que se refiere
el inciso anterior. Si el afiliado no se presentare
dentro del plazo de tres meses contados desde la fecha
en que fue citado, se suspenderd el pago de su pensidn.
Si no se presentare dentro del plazo de seis meses
contados en igual forma, se entenderd que ha cesado
la invalidez.

Sin perjuicio de lo anterior, los afiliados
declarados invalidos parciales que no se hayan
acogido a pensidén de vejez y que no cumplan con los
requisitos de edad seflalados en el inciso primero
del articulo 3° tendrdn derecho a pensidén de invalidez
total, siempre que cumplan con la letra a) de este
articulo.

Las Comisiones Médicas podrdn, mediante resolucidn
fundada, citar durante el periodo que se sefiald en el
inciso tercero, a los afiliados cuyo primer dictamen
de invalidez generd derecho a pensién, para solicitar
nuevos examenes en relacién a su calidad de invéalido y
emitir si fuere procedente, el segundo dictamen. La
citacién se practicard por escrito conjuntamente con el
pago de las tres pensiones anteriores a la fecha de la
citacidén, bajo apercibimiento de la suspensidén de la
pensidén o de dejar sin efecto el primer dictamen, en
la forma que seflala el inciso cuarto.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 5°.- Serdn beneficiarios de pensidén de
sobrevivencia, los componentes del grupo familiar del
causante, entendiéndose por tal, el o la cényuge
sobreviviente, los hijos legitimos, naturales o
adoptivos, los padres y la madre de los hijos naturales
del causante.

Cada afiliado deberd acreditar ante la respectiva
Administradora, la existencia de sus eventuales

DL 3626
ART 1° N° 1

D.O.

21.02.1981



beneficiarios, por los medios legales pertinentes.

Articulo 6°.- La cdédnyuge sobreviviente, para ser
beneficiaria de pensidén de sobrevivencia, debe haber
contraido matrimonio con el causante a lo menos con
seis meses de anterioridad a la fecha de su
fallecimiento o tres afios, si el matrimonio se verificd
siendo el causante pensionado de vejez o invalidez.

Estas limitaciones no se aplicardn si a la época DL 3626
del fallecimiento la cdényuge se encontrare embarazada Art. 1° N° 2
o si quedaren hijos comunes. D.O0. 21.02.1981
Articulo 7°.- El cdényuge sobreviviente para ser DL 3626
beneficiario de pensidén de sobrevivencia, debe ser Art. 1° N° 3
invdlido en los términos establecidos en el articulo D.O. 21.02.1981

4°, vy concurrir las exigencias establecidas en el inciso
primero del articulo anterior a menos que quedaren
hijos comunes.

Articulo 8°- Los hijos para ser beneficiarios de
pensidén de sobrevivencia, deben ser solteros y cumplir
uno de los siguientes requisitos:
a) Ser menores de 18 anos de edad;
b) Ser mayores de 18 ahos de edad y menores de 24,
si son estudiantes de cursos regulares de enseflanza
badsica, media, técnica o superior.
La calidad de estudiante deberd tenerla a la fecha
del fallecimiento del causante o al cumplir los 18 afios
de edad; vy
c) Ser invalido, cualquiera sea su edad, en los
términos establecidos en el articulo 4°.
Para estos efectos, la invalidez puede producirse
después del fallecimiento del causante, pero antes de
que cumpla las edades madximas establecidas en la letra
a) o b) de este articulo, segun corresponda.
INCISO FINAL - DEROGADO DL 3626
Art. 1° N° 4
D.0O 21.02.1981

Articulo 9°.- Las madres de hijos naturales del DL 3626
causante tendrédn derecho a pensidén de sobrevivencia si Art. 1° N° 5
retinen los siguientes requisitos, a la fecha del D.0. 21.02.1981
fallecimiento:

a) ser soltera o viuda; y
b) vivir a expensas del causante.

Articulo 10.- A falta de las personas sefialadas en
los articulos anteriores, los padres tendran derecho a
pensidén de sobrevivencia siempre que a la época del
fallecimiento del afiliado sean causantes de asignacién
familiar, reconocidos por el organismo competente.

Articulo 11.- La invalidez a que se refiere el LEY 18964
articulo 4° y la de las personas sefialadas en el Art. Primero
articulo 7° y en la letra c) del articulo 8° sera N° 2 a)



calificada, en conformidad a las "Normas para la
evaluacidén y calificacidén del grado de invalidez de los
trabajadores afiliados al nuevo sistema de pensiones",
segun lo seflale el reglamento respectivo, por una
Comisién de tres médicos cirujanos que funcionaréd en
cada Regidn, designados por el Superintendente de
Administradoras de Fondos de Pensiones, en la forma
que establezca el reglamento de esta ley. Podra
designarse mas de una Comisidén en aquellas Regiones
que lo requieran, en razdn de la cantidad de
trabajadores que en ellas laboren o de la distancia
de sus centros poblados.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deberéan
administrar y financiar en conjunto, en la proporcidn
que corresponda de acuerdo al numero de afiliados que
soliciten pensidén de invalidez en cada una de ellas, las
Comisiones Médicas Regionales y Comisidén Médica Central,
excluidos los gastos derivados de la contratacidén del
personal médico. El reglamento normard la organizacidn,
las funciones de las Comisiones y el régimen aplicable
a los médicos integrantes de éstas, los que no seran
trabajadores dependientes de la Superintendencia y
deberan ser contratados por ésta, a honorarios.

Las compafiias de seguros a que se refiere el
articulo 59, podrén designar un médico cirujano en
cada una de las Comisiones Regionales, para que
asistan como observadores a las sesiones de éstas,
cuando conozcan de la calificacién de invalidez de un
afiliado cuyo riesgo ellas hubieran cubierto.

La persona que solicite pensidén de invalidez
deberd someterse a los exdmenes que le requiera la
la comisidén médica regional. Dichos exdmenes seran
decretados por dicha comisidén y financiados por las
Administradoras y por los propios interesados,
exclusivamente. Estos ultimos contribuirdn al
financiamiento de los exdmenes en el monto que les
habria correspondido pagar de acuerdo con lo establecido
en el articulo 30 de la ley N° 18.469. Sin embargo, las
Administradoras de Fondos de Pensiones que lo deseen
podrén financiar tales exdmenes en mayor proporcidn que
la que habria correspondido segun el articulo y la ley
mencionados. El reglamento establecerd las normas
para la homologacidén de los exdmenes a que se refiere
este inciso con las prestaciones aludidas en la ley
N° 18.469 y en sus normas complementarias, en los
casos en que aquéllos no estuvieren contemplados en
tales normas.

Los dictédmenes que emitan las Comisiones seréan
reclamables por el afiliado afectado, por la
Administradora a la cual éste se encuentre incorporado
y por las compafiias de seguros a que alude el inciso
tercero, ante la Comisidén Médica Central de la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, la que estard integrada por tres médicos
cirujanos designados por el Superintendente en igual
forma que los de las Comisiones Regionales y conoceré
del reclamo sin forma de juicio, ateniéndose al
siguiente procedimiento:

a) El reclamo deberd interponerse por escrito,
dentro del plazo de quince dias hébiles contado desde

D.0O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 18753

Art. 1° N°1
D.O. 28.10.1988
NOTA



la fecha de la notificacidén del dictamen, ante la
Comisidén Regional que lo emitid y sin necesidad de
patrocinio de abogado;

b) La Comisidén Regional remitird a la Comisidén
Médica Central, el reclamo y la totalidad de los
antecedentes que sirvieron de base a su pronunciamiento,
dentro del plazo de cinco dias, contado desde la
recepcidén del reclamo por parte de la Comisidn
Regional;

c) La Comisidén Médica Central estudiard los
antecedentes que le sean enviados y podréd disponer
que se practiquen al afiliado nuevos exdmenes o
andlisis, para lo cual oficiard a la Comisidén Regional.
Los nuevos exdmenes o andlisis deberdn practicarse en
un plazo no superior a sesenta dias, y

d) La Comisidén Médica Central dispondré de un plazo
de diez dias hébiles, contado desde la fecha en que
reciba los nuevos exdmenes o andlisis, o desde que
reciba el reclamo, en su caso, para emitir su fallo,
el que podrd confirmar o revocar lo resuelto por la
Comisién Regional y le serd remitido a ésta a fin de
que proceda a notificar al reclamante;

Los exdmenes de especialidad o los andlisis e
informes que demande la reclamacidén de un dictamen
emitido por la Comisidén Médica Regional, deberédn ser
financiados por la Administradora y el afiliado en la
forma que sefiala el inciso cuarto, si la reclamacidn
proviene del afiliado, pero si ésta proviene de la
Administradora o de una compafiia de seguros, dichos
exdmenes seran financiados por la reclamante. Si se
originaren gastos de traslado, éstos serdan integramente
de cargo de quien reclame, salvo que el traslado haya
sido ordenado por la Comisidén Médica Central, en cuyo
caso tales gastos serédn de cargo de la Administradora,
si el reclamo ha sido interpuesto por ésta o por el
afiliado, o de cargo de la compafiia de seguros, si
fuere ella la reclamante.

Con todo, los exdmenes de especialidad, los andlisis

e informes y los gastos de traslado que demande la
solicitud del afiliado, para obtener el derecho a
pensidén de invalidez que se sefiala en el inciso tercero
del articulo 4°, serdn financiados en su totalidad por
la Administradora de Fondos de Pensiones en que se
encuentra afiliado.

Cualquiera que sea la forma de financiamiento de
los exdmenes, estard prohibido a las Comisiones Médicas
Regionales y a la Comisidén Médica Central entregar los
originales de ellos al afiliado, sin perjuicio de que
puedan proporciondrsele copias una vez ejecutoriado el
dictamen correspondiente, siempre que asi lo autorice
la Comisidén Médica Central.

Si la reclamacidén se fundare en que la invalidez
ya declarada proviene de accidente del trabajo o
enfermedad profesional, la Comisidén Médica Central se
integrard ademds con un médico cirujano designado por
la Superintendencia de Seguridad Social, quien la
presidird. En caso de empate, el presidente tendra
la facultad de dirimir respecto de la invalidez. En
estos reclamos, integrard la Comisidén, sdélo con derecho
a voz, un abogado designado por dicha Superintendecia,

LEY 18964
Art. Primero
N° 2 Db)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 18964

Art. Primero

N° 2 c¢)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1



quien informard de acuerdo con los antecedentes del
caso. Ademds, los organismos administradores de la

ley N° 16.744 a que estuviere afecto el afiliado

podrén designar un médico cirujano para que asista como
observador a las sesiones respectivas. En estos casos,
para resolver acerca del origen de la invalidez,

la Comisidén deberd solicitar antecedentes e informes

a los respectivos organismos administradores, los que
deberdn remitirlos dentro del plazo de diez dias.

La Comisidén Médica Central podrd solicitar al
empleador los antecedentes y las informaciones que
sean necesarios para la calificacidén del origen de 1la
invalidez.

El empleador que injustificadamente no proporcionare
la informacidén a que se refiere el inciso anterior en
el plazo de quince dias hédbiles, contado desde la
certificacidén del despacho por correo de la carta
certificada que la solicite, serd sancionado con una
multa a beneficio fiscal, aplicada por la Direcciédn
del Trabajo, de dos a diez unidades de fomento, la que
se duplicard hasta obtener su cumplimiento. Esta multa
serd reclamable de acuerdo a lo dispuesto en el
articulo 448 del Cdédigo del Trabajo.

Una vez resuelta la reclamacidén a que se refiere
el inciso octavo, el dictamen deberd ser notificado al
afiliado, a la Administradora a que se encuentre
afiliado, a la compahia de seguros pertinente y a la
entidad a la que de acuerdo con la ley N° 16.744 le
pudiere corresponder el pago de la respectiva prestacidn
por invalidez profesional. Desde la fecha en que fuere
notificada, la Administradora deberd iniciar el pago
de la pensidén a que hubiere lugar, si el reclamo es
rechazado, o la pensidén minima a que se refiere el
articulo 73, si el reclamo es acogido. En ambos casos,
en contra de lo resuelto por la Comisidén Médica Central
podréd presentarse un reclamo fundado por las personas
o entidades notificadas, dentro del plazo de quince
dias corridos, ante la Superintendencia de Seguridad
Social, a fin de que se pronuncie, en definitiva, acerca
de si la invalidez es de origen profesional. La
interposicidén del reclamo no suspenderd el inicio del
pago de la pensidén en la forma seflalada en este inciso.

Si en definitiva se resuelve que la invalidez
proviene de enfermedad profesional o accidente del
trabajo, la Administradora cesard en el pago de la
pensidén que estuviere efectuando al quedar ejecutoriada
la resolucidén que fije el grado de incapacidad
profesional y tendrd derecho a que la entidad que deba
pagar la correspondiente prestacidédn de acuerdo con la
ley N° 16.744 le restituya lo pagado al afiliado desde
la fecha del dictamen de la Comisién Médica Central y
desde esa misma fecha, la entidad aludida pagara al
afiliado las prestaciones que le correspondan de acuerdo
con la citada ley.

Si, por el contrario, la resolucidén de la
Superintendencia de Seguridad Social declara que la
invalidez no es de origen profesional, la Administradora
continuard pagando la pensidén en los términos
establecidos en esta ley y si hubiere estado pagando
una pensidén minima, efectuard la reliquidacidn
correspondiente.



NOTA:

El articulo 6° de la LEY 18.753, publicada
el 28.10.1988, dispuso que las modificaciones
introducidas en el presente articulo, entrarédn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquél en
que se cumplan ciento veinte dias de su publicacidn.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 11 bis.- Las "Normas para la evaluacidén y LEY 18964
calificacién del grado de invalidez de los trabajadores Art. Primero N°
afiliados al nuevo sistema de pensiones" a que se D.O. 10.03.1990
refiere el articulo anterior, serdn aprobadas por una NOTA

Comisidén Técnica integrada por las siguientes personas:

a) El Superintendente de Administradoras de Fondos de
Pensiones, quien la presidira;

b) El Presidente de la Comisidén Médica Central;

c) Un representante de las Administradoras de Fondos
Pensiones, elegido por éstas;

d) Un representante de las Compafiias de Seguros a que
se refiere el articulo 59, elegido por éstas, y

e) El Decano de una facultad de Medicina, designado

por el Consejo de Rectores.

La Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones recibird los proyectos de modificaciones a
las normas seflaladas precedentemente, que realicen las
Administradoras de Fondos de Pensiones, las Compafiias
de Seguros a que se refiere el articulo 59, el
Presidente de una Comisidén Médica de aquellas a que
se refiere el articulo anterior, o propondrd sus propias
modificaciones, y las someterd a la aprobacidén de la
Comisidén Técnica.

Esta Comidén sesionard con la asistencia de todos
sus miembros y adoptard los acuerdos por mayoria
absoluta. Un funcionario de la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones actuard como
Secretario de la Comisidén y tendrd la calidad de
Ministro de Fe respecto de sus actuaciones,
deliberaciones y acuerdos.

Las deliberaciones de la Comisidén serdn secretas
hasta la publicacién del acuerdo final, que deberé
hacerse en el Diario Oficial, a mds tardar el primer
dia hédbil del mes siguiente al de la adopcidén del
acuerdo.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.



Articulo 12.- Las pensiones de invalidez y
sobrevivencia que se establecen en este cuerpo legal no
comprenden las causadas y reguladas de acuerdo a la Ley
N° 16.744, al decreto con fuerza de ley N° 338, de 1960,
0 a cualesquiera otras disposiciones legales que
contemplen la proteccidén contra riesgos de accidentes
del trabajo y enfermedades profesionales y seran
incompatibles con éstas.

Asimismo, las pensiones de invalidez que establece
este cuerpo legal serdn incompatibles con los subsidios
por incapacidad laboral.

Articulo 13.- Los que, con el objeto de obtener o
facilitar la obtencién indebida de los beneficios que
establece esta ley, para si o para terceros, ocultaren
la identidad de todos o alguno de sus beneficiarios;
proporcionaren antecedentes falsos o dolosamente
ocultaren antecedentes fidedignos, en perjuicio de una
Administradora, de una Compafiia de Seguros o del Fisco,
serdn sancionados con las penas que establece el
articulo 467 del Cdédigo Penal.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

TITULO III

De las Cotizaciones, de los Depdsitos de Ahorro
Previsional Voluntario y de la Cuenta de Ahorro

Voluntario.
1.- De las Cotizaciones.
Articulo 14.- Se entiende por remuneracidén la

definida en el articulo 41 del Cdédigo del Trabajo, sin
perjuicio de lo sefialado en el inciso tercero del
articulo 20 de esta ley.

La parte de remuneraciones no pagada en dinero sera

avaluada por la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones, conforme a normas uniformes.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia

LEY 18646

Art. 1° N° 2
D.O. 29.08.1987
LEY 18964

Art. primero N°
D.O. 10.03.1990
LEY 18646

Art. 1° N° 3
D.O. 29.08.1987
NOTA

LEY 19768

Art. 2° N° 1
D.O. 07.11.2001
NOTA 1

LEY 18646

Art. 1° N° 5
D.O. 29.08.1987
NOTA

LEY 19768

Art. 2° N° 2
D.O. 07.11.2001
NOTA 1
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el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacién en el Diario
Oficial.

Articulo 15° Renta es la cantidad de dinero que
declara un afiliado independiente como base de céalculo
de su cotizacidén, de acuerdo a las normas que se
establecen en el Titulo IX.

Articulo 16.- La remuneracidén y renta mensual
tendrdn un limite maximo imponible de sesenta
Unidades de Fomento del tltimo dia del mes anterior
al pago.

Si un trabajador percibe simultdneamente
remuneraciones de dos o més empleadores o ademas
declara renta como trabajador independiente, todas
las remuneraciones y rentas se sumaran para los
efectos sefialados en el inciso anterior, debiendo
la Superintendencia determinar la forma en que se
efectlien y enteren las cotizaciones que sefiala la ley.

Los trabajadores del sector publico afiliados al
Sistema podrén optar, en forma definitiva mientras
permanezcan en el mismo empleo, porque tengan el
cardcter de imponibles las asignaciones que no
tienen dicha calidad, con excepcidén de aquellas
que el Cédigo del Trabajo declara que no constituyen
remuneraciones. La mayor imponibilidad se considerara
sé6lo para los efectos de esta ley.

NOTA:

El articulo 4° de la LEY 18.225, publicada el
28.06.1983, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en
vigencia a los treinta dias de publicada esta ley.

NOTA 1:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Articulo 17.- Los trabajadores afiliados al Sistema,
menores de 65 afios de edad si son hombres, y menores de
60 afos de edad si son mujeres, estaran obligados a
cotizar en su cuenta de capitalizacidén individual el 10
por ciento de sus remuneraciones y rentas imponibles.

Ademéds, deberdn efectuar una cotizacidén adicional
en la misma cuenta y calculada sobre la misma base que
serd determinada por cada Administradora y que estaréd
destinada a su financiamiento, incluido el pago de la
prima de seguro a que se refiere el articulo 59. Esta
cotizacidén adicional deberd ser comunicada de acuerdo
a lo seftalado en el inciso quinto del articulo 29 y
tendrd el carédcter de uniforme para todos los afiliados
a una Administradora, sin perjuicio de lo dispuesto en
el inciso tercero del mismo articulo.

DL 3626
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
LEY 18225
Art. 3° N°
D.0O. 28.06
NOTA

LEY 18646
Art. 1° N°
D.0O. 29.08
NOTA 1
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Art. 1° N°
D.0O. 29.08
NOTA
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D.O. 28.02
Durante los periodos de incapacidad laboral, estos NOTA 3
afiliados deberdn efectuar las cotizaciones a que se
refiere este articulo.

Asimismo, durante los referidos periodos de LEY 18768
incapacidad laboral, los afiliados deberan efectuar la Art. 94
cotizacidén para salud establecida en los articulos D.0. 29.12

.2002

.1988

84 y 92, calculada sobre las remuneraciones o rentas NOTAS 1 y 2

imponibles para salud, segln corresponda.

Las cotizaciones establecidas en los incisos
precedentes deberédn efectuarse sobre la base de la
ultima remuneracidén o renta imponible correspondiente
al mes anterior a que se haya iniciado la licencia o
en su defecto la estipulada en el respectivo contrato
de trabajo, en su caso. Para este efecto, la referida LEY 19350
remuneracidén o renta imponible se reajustard en la Art. 2° N°
misma oportunidad y porcentaje en que se reajuste el D.O. 14.11
subsidio respectivo.

Las entidades pagadoras del subsidio deberéan
efectuar las retenciones correspondientes y enterar
dichas cotizaciones en las instituciones que
correspondan.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 95 de la LEY 18.768, publicada el
29.12.1988, establece que, para los efectos de lo
dispuesto en este articulo, los subsidios por
incapacidad laboral se incrementaran en el mismo
monto de las cotizaciones que deban efectuar los
subsidiados, como consecuencia de las modificaciones
introducidas por los articulos 93 y 94 de dicha norma.

NOTA 2:

El articulo 97 de la LEY 18.768, publicada el
29.12.1988, dispuso que la modificacidén introducida
al presente articulo entrard en vigencia a contar del
primer dia del mes siguiente al de su publicacidn.

NOTA 3:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 17 bis.- Sin perjuicio de lo dispuesto en LEY 19404
el articulo anterior, los afiliados que desempeifien Art. 1° N°
trabajos pesados deberdn, ademds, efectuar en su D.O. 21.08
cuenta de capitalizacidén individual, una cotizacidn
cuyo monto se determinard conforme se dispone en los

.1994

1
.1995



incisos siguientes.

A su vez, los empleadores que contraten trabajadores
para desempefiar trabajos pesados deberdn enterar en las
respectivas cuentas de capitalizacidén individual un
aporte cuyo monto serd igual al de la cotizacidén a que
se refiere el inciso anterior.

Para los efectos de lo dispuesto en este articulo
se entenderd que constituyen trabajos pesados aquellos
cuya realizacidén acelera el desgaste fisico, intelectual
o siquico en la mayoria de quienes los realizan
provocando un envejecimiento precoz, aun cuando ellos
no generen una enfermedad laboral.

La Comisidén Ergondmica Nacional determinaréd las
labores que, por su naturaleza y condiciones en que se
desarrollan, revisten el carédcter de trabajos pesados.

La citada Comisidén se relacionard con el Ejecutivo
a través de la Subsecretaria de Previsidén Social.

La cotizacidén a que se refiere el inciso primero
precedente, serd equivalente a un 2% de la remuneracidn
imponible, segln los términos que, para este concepto,
etablecen los articulos 14 y 16 de este decreto ley.

Sin embargo, la Comisién Ergondmica Nacional, al
calificar una faena como trabajo pesado, podra reducir
la cotizacidén y el aporte que se establecen en este
articulo, fijandolos en un 1%, respectivamente.

En su determinacidén, la Comisidén Ergondmica Nacional
considerard el menor desgaste relativo producido por el
trabajo pesado.

Las cotizaciones y aportes a que se refiere este
articulo deberdn efectuarse en relacidén a las
remuneraciones imponibles devengadas a partir del
primer dia del mes siguiente a aquel en gque quede
ejecutoriada la respectiva resolucién de la Comisidn
Ergondémica Nacional.

No procederéd efectuar las cotizaciones y aportes
a que se refiere este articulo, durante los periodos
en que el trabajador se encuentre en goce de licencia

médica.

Articulo 18.- La parte de la remuneracidén y renta LEY 19768
imponible destinada al pago de las cotizaciones y Art. 2° N° 3
depdsitos de ahorro previsional voluntario establecidos D.O. 07.11.2001
en los articulos 17, 17 bis, 20, 84, 85 y 92, se NOTA

entenderd comprendida dentro de las excepciones que
contempla el N° 1 del articulo 42° de la ley sobre
Impuesto a la Renta. Se entenderd por depdsitos de
ahorro previsional voluntario, lo sefialado en la
letra p) del articulo 98 y, en tanto sean efectuados
a través de una administradora de fondos de pensiones,
se sujetardn a lo dispuesto en el articulo 19.

En el caso de los trabajadores independientes
que estén efectuando las cotizaciones establecidas
en el articulo 17 y la destinada a financiar las
prestaciones de salud sefialada en el articulo 92,
quedardn exceptuadas del pago del mencionado impuesto
las cantidades que se destinen a cotizaciones
voluntarias y los depdsitos de ahorro previsional
voluntario. Asimismo, tendran derecho a dicha
exencién, en las condiciones sefialadas, los
trabajadores independientes que en un ahno calendario



hayan percibido ingresos en algunos meses con cargo a
los cuales se efectuen cotizaciones en los restantes
meses del mismo aflo. Para efectos de este articulo,
la renta efectivamente percibida se determinard en
conformidad a lo dispuesto en la Ley sobre Impuesto
a la Renta.

Los incrementos que experimenten las cuotas de
los fondos de pensiones no constituirdn renta para
los efectos de la ley sobre Impuesto a la Renta. Sin
embargo, las pensiones otorgadas conforme a esta ley,
estardn afectas al Impuesto a la Renta que grava las
pensiones, sueldos y salarios.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario
Oficial.

Articulo 19° Las cotizaciones establecidas en LEY 18646
este Titulo deberan ser declaradas y pagadas por el Art. 1° N°
empleador, el trabajador independiente o la entidad D.0. 29.08
pagadora de subsidios, segun corresponda, en la NOTA

Administradora de Fondos de Pensiones a que se
encuentre afiliado el trabajador, dentro de los diez
primeros dias del mes siguiente a aquél en que se
devengaron las remuneraciones y rentas afectas a
aquéllas, o aquel en que se autorizdé la licencia
médica por la entidad correspondiente, en su caso,
término que se prorrogard hasta el primer dia hébil
siguiente si dicho plazo expirare en dia sabado,
domingo o festivo.

Para este efecto, el empleador deducird las
cotizaciones de las remuneraciones del trabajador.

El empleador o la entidad pagadora de subsidios
que no pague oportunamente, y cuando le correspondiere,
segun el caso, las cotizaciones de los trabajadores o
subsidiados, deberad declararlas en la Administradora
correspondiente, dentro del plazo sefialado en el inciso
primero de este articulo.

La declaracidén deberd contener, a lo menos, el
nombre, rol uUnico tributario y domicilio de la persona
natural o juridica que efectua la declaracidn, con
indicacién del representante legal de ella cuando
proceda, nombre y rol uUnico tributario de los
trabajadores o subsidiados y el monto de las respectivas
remuneraciones imponibles.

Si el empleador o la entidad pagadora de subsidios
no efectua oportunamente la declaracidén a que se refiere
el inciso anterior, o si ésta es incompleta o errdnea,
serd sancionado con una multa a beneficio fiscal de
media Unidad de Fomento por cada trabajador o subsidiado
cuyas cotizaciones no se declaren o cuyas declaraciones
sean incompletas o errédneas. Si la declaracidn fuere LEY 19260

.1987



incompleta o errdénea y no existen antecedentes que
permitan presumir que es maliciosa, quedard exento de
esa multa el empleador o la entidad pagadora de
subsidios que pague las cotizaciones dentro del mes
calendario siguiente a aquél en que se devengaron las
remuneraciones respectivas. Tratdndose de empleadores
de trabajadores de casa particular, la multa serd de
0,2 unidades de fomento para el caso que las
cotizaciones se paguen el mes subsiguiente a aquél en
que se retuvieron de las remuneraciones de estos
trabajadores, y de 0,5 unidades de fomento si se pagan
después de esta fecha, aun cuando no hubieren sido
declaradas.

Corresponderd a la Direccidén del Trabajo la
fiscalizacidén del cumplimiento de las obligaciones
establecidas en este articulo, estando investidos
sus Inspectores de la facultad de aplicar las multas
a que se refiere el inciso precedente, las que seran
reclamables de acuerdo a lo dispuesto en el articulo
2° de la ley N° 14.972.

Si la declaracidén fuere incompleta o falsa y
existiere un hecho que permita presumir que es
maliciosa, el Director del Trabajo, quien sdélo podréa
delegar estas facultades en los Directores Regionales,
podrd efectuar la denuncia ante el juez del crimen
correspondiente.

Las cotizaciones gue no se paguen oportunamente
por el empleador o la entidad pagadora de subsidios,
se reajustardn entre el ultimo dia del plazo en que
debid efectuarse el pago y el dia en que efectivamente
se realice. Para estos efectos, se aumentaran
considerando la variacidén diaria del Indice de Precios
al Consumidor mensual del periodo comprendido entre
el mes que antecede al mes anterior a aquel en que
debid efectuarse el pago y el mes que antecede al
mes anterior a aquel en que efectivamente se realice.

Para cada dia de atraso la deuda reajustada
devengard un interés penal equivalente a la tasa de
interés corriente para operaciones reajustables en
moneda nacional a que se refiere el articulo 6° de la
ley N° 18.010, aumentado en un veinte por ciento.

Si en un mes determinado el reajuste e interés
penal aumentado en la forma sefialada en el inciso
anterior, resultare de un monto total inferior al
interés para operaciones no reajustables que fije la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras,
0 a la rentabilidad nominal de los ultimos doce meses
promedio de todos los Fondos de Pensiones, todas ellas
aumentadas en un veinte por ciento, se aplicard la mayor
de estas dos tasas, caso en el cual no corresponderéd
aplicacién de reajuste. La rentabilidad nominal de
los Ultimos doce meses promedio de todos los Fondos,
se determinard calculando el promedio ponderado de
la rentabilidad de todos ellos, de acuerdo a la
proporcidén que represente el valor total de las
cuotas de cada uno, en relacidén con el valor de las

Art. 3° N° 1

D.O. 04.12.1993
NOTA 1
LEY 19641

Art. 1° N° 2 a)
D.0O. 28.10.1999
NOTA 3

LEY 19795

Art. UGnico N° 2
a), b) y c)
D.0O. 28.02.2002
NOTA 4

LEY 19641

Art. 1° N° 2 Db)
D.0O. 28.10.1999
NOTA 3



cuotas de todos los Fondos, al ultimo dia del mes LEY 19795

anterior. La rentabilidad mencionada correspondera Art. UGnico N° 2 d)
a la del mes anteprecedente a aquél en que se D.0. 28.02.2002
devenguen los intereses, y serd considerada una tasa NOTA 4

para los efectos de determinar los intereses
que procedan.

En todo caso, para determinar el interés penal,
se aplicard la tasa vigente al dia primero del mes
inmediatamente anterior a aquél en que se devengue. El
interés que se determine en conformidad a lo dispuesto
en los incisos anteriores se capitalizard mensualmente.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones estaran
obligadas a seguir las acciones tendientes al cobro
de las cotizaciones adeudadas y sus reajustes e
intereses, aun cuando el afiliado se hubiere cambiado
de ella. La Administradora, a la cual el afiliado
hubiere traspasado sus fondos podrd intervenir en el
juicio en calidad de coadyuvante.

En los juicios de cobranza de cotizaciones LEY 19260
previsionales se aplicarédn las normas sobre acumulacidn Art. 3° N° 3
de autos contenidas en el Titulo X del Libro I del D.O. 04.12.1993

Cébdigo de Procedimiento Civil y se decretaréa
exclusivamente a peticidén de cualquiera de las
Administradoras de Fondos de Pensiones involucradas.

Procederd la acumulacidén de autos cuando se trate
del cobro de cotizaciones previsionales adeudadas a
un trabajador por un mismo empleador, aun cuando
las acciones judiciales se inicien por distintas
Administradoras, correspondiendo acumular el o
los juicios més nuevos al més antiguo.

Del mismo modo, procederd la acumulacidén de
causas respecto de un empleador moroso que tuviere
trabajadores bajo su dependencia afiliados a distintas
Administradoras, correspondiendo acumular el o los
juicios mas nuevos al mas antiguo.

Los representantes legales de las Administradoras
de Fondos de Pensiones tendréan las facultades
establecidas en el articulo 2° de la ley N° 17.322,
con excepcidén de la que se sefiala en el numero tercero
de dicha disposiciédn.

Seran aplicables todas las normas contenidas en los
articulos 3°, 4°, 5°, 6°, 7°, 8°, 9°, 11, 12, 14 y 18,
de la ley N° 17.322 al cobro de las cotizaciones,
reajustes e intereses adeudados a una Administradora
de Fondos de Pensiones, incluso las sanciones penales
establecidas en dicho cuerpo legal para los empleadores
que no consignen las cotizaciones que hubieren retenido
o debido retener, las que podran hacerse extensivas, en

su caso, a las entidades pagadoras de subsidios. LEY 19260
Art. 3°
Los reajustes e intereses seran abonados N°s 4 y 5
conjuntamente con el valor de las cotizaciones en la D.O. 04.12.1993
cuenta de capitalizacidén individual del afiliado. Seréan NOTA 2

de beneficio de la Administradora las costas de



cobranza y la parte del recargo de los intereses a que
se refieren los incisos noveno y décimo, equivalente a
un 20% de los intereses que habria correspondido pagar
de aplicarse interés simple sobre la deuda reajustada.
La diferencia que resulte entre dicho monto y los
intereses que efectivamente pague el empleador
calculados de acuerdo a lo dispuesto en los incisos
noveno, décimo y undécimo, se abonard a la cuenta de
capitalizacidén del afiliado, siendo de su beneficio.

La prescripcidén que extingue las acciones para el
cobro de cotizaciones previsionales, multas, reajustes
e intereses, serd de cinco afios y se contard desde el
término de los respectivos servicios.

Las cotizaciones previsionales, multas, reajustes LEY 19260
e intereses que las Administradoras de Fondos de Art. 3° N° 6
Pensiones tienen la obligacidén de cobrar, gozaran del D.O. 04.12.1993
privilegio establecido en el N° 5 del articulo 2.472 NOTA 2

del Cédigo Civil, conservando este privilegio por
sobre los derechos de prenda y otras garantias
establecidas en leyes especiales.

Sin perjuicio de lo establecido en los articulos
12 v 14 de la Ley N° 17.322, se aplicarén las penas
del articulo 467 del Cdéddigo Penal al que en perjuicio
del trabajador o de sus derechohabientes se apropiare
o distrajere el dinero proveniente de las cotizaciones
que se hubiere descontado de la remuneracidén del
trabajador.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El Articulo 2° transitorio de la LEY 19.260,
publicada el 04.12.1993, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, comenzardn a regir
sélo desde el primer dia del mes siguiente a la fecha
de su publicacidén en el Diario Oficial. Dichas normas
se aplicarédn respecto de las remuneraciones que se
devenguen a partir de esta ultima fecha.

NOTA 2:

El Articulo 5° transitorio de la LEY 19260,
publicada el 04.12.1993, dispuso gue quienes con
anterioridad a la vigencia de esta ley hubieren
incurrido en alguna de las conductas tipificadas
en el articulo 13 de la Ley 17322 o en el inciso
final del presente articulo, incorporados por el
N°¢ 2 del articulo 1° y el N° 6 del articulo 3°
de la citada ley, respectivamente, permaneceran
sujetos a las disposiciones penales vigentes en la
oportunidad de su ocurrencia, sin perjuicio de 1lo
establecido en el articulo 18 del Cdédigo Penal.

NOTA 3:



El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 4:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

2. De las Cotizaciones Voluntarias, de los
Depdsitos Convenidos y de los Depdsitos
de Ahorro Previsional Voluntario

Articulo 20.- Cada trabajador podréa efectuar
cotizaciones voluntarias en su cuenta de capitalizacién
individual, en cualgquier fondo de la administradora
en la que se encuentra afiliado o depdsitos de ahorro
previsional voluntario en los planes de ahorro
previsional voluntario autorizados por las
superintendencias de Bancos e Instituciones Financieras
o de Valores y Seguros, segun corresponda, que
ofrezcan los bancos e instituciones financieras, las
administradoras de fondos mutuos, las compafiias de
seguros de vida, las administradoras de fondos de
inversidén y las administradoras de fondos para la
vivienda. A su vez, la Superintendencia de Valores y
Seguros podrd autorizar otras instituciones y planes
de ahorro con este mismo fin.

Los planes de ahorro previsional voluntario que
ofrezcan las instituciones autorizadas mencionadas en
el inciso anterior, se regirédn por lo sefialado en los
articulos 18, 20 y 20A al 20E de esta ley y por las
leyes que rigen a las mencionadas instituciones. Se
entenderda por instituciones autorizadas las definidas
en la letra q) del articulo 98.

El trabajador podréa, también, depositar en su
cuenta de capitalizacidén individual, en cualquier fondo
de la administradora de fondos de pensiones en la que
se encuentre afiliado, los depdsitos convenidos que
hubiere acordado con su empleador con el objeto de
incrementar el capital requerido para financiar una
pensidén anticipada de acuerdo a lo establecido en el
articulo 68 o para incrementar el monto de la pensidn.
Asimismo, el trabajador podrd instruir a la
administradora de fondos de pensiones que los depdsitos
convenidos sean transferidos a las instituciones
autorizadas. Ademds, el trabajador podréd instruir a
su empleador para que tales depdsitos sean efectuados
directamente en una de las citadas Instituciones. En
este Ultimo caso, la Institucidén Autorizada debera
efectuar la cobranza, sujetdndose a lo dispuesto en
el articulo 19 y la fiscalizacién de dicha cobranza

LEY 19768
Art. 2° N°
D.O. 07.11
NOTA

LEY 19768
Art. 2° N°
D.O. 07.11
NOTA
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corresponderd a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras o de Valores y Seguros, segun
la institucidén de que se trate. Estas sumas, en tanto
se depositen en la cuenta de capitalizacidédn individual
o en alguno de los planes de ahorro previsional
voluntario, no constituirdn remuneracidén para ningun
efecto legal, no se considerardn renta para los fines
tributarios y les serd aplicable el articulo 19. Con
todo, los depdsitos convenidos y la rentabilidad
generada por ellos, podran retirarse como excedente

de libre disposicidén, cumpliendo los requisitos
especificos establecidos en esta ley.

Las cotizaciones voluntarias, los depdsitos
de ahorro previsional voluntario y los depdsitos
convenidos no seran considerados en la determinacién
del derecho a garantia estatal de pensidén minima a
que se refiere el Titulo VII, ni para el cédlculo del
aporte adicional sefialado en el articulo 53.

Las superintendencias de Administradoras de
Fondos de Pensiones, de Valores y Seguros y de Bancos
e Instituciones Financieras, dictardn conjuntamente
una norma de cardcter general que establecerd los
requisitos que deberdn cumplir los planes de ahorro
previsional voluntario y los procedimientos necesarios
para su correcto funcionamiento. Corresponderd a la
Superintendencia de Seguridad Social fiscalizar y
regular mediante una norma de cardcter general, todas
aquellas materias en las cuales, de acuerdo a lo
dispuesto en el articulo 20 E, participe el Instituto
de Normalizacidén Previsional.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacién en el Diario
Oficial.

Articulo 20 A.- Los depdsitos de ahorro LEY 19768
previsional voluntario podréan realizarse Art. 2° N°
directamente en las instituciones autorizadas o en D.O. 07.11
una administradora de fondos de pensiones. En este NOTA

ultimo caso, el trabajador deberd indicar a la
administradora de fondos de pensiones las
instituciones hacia las cuales se transferiran
los mencionados depdsitos.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entraran en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario
Oficial.

Articulo 20 B.- Los trabajadores podrédn traspasar LEY 19768
a las instituciones autorizadas o a las administradoras Art. 2° N°
de fondos de pensiones, una parte o la totalidad de D.O0. 07.11
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sus recursos originados en cotizaciones voluntarias,
depdsitos convenidos y depdsitos de ahorro previsional
voluntario. Los afiliados podrdn mantener recursos
originados en cotizaciones voluntarias, depdsitos
convenidos o depdsitos de ahorro previsional
voluntario, simultdneamente en mas de una
administradora de fondos de pensiones. La institucidn
de origen serd la responsable de que dichos traspasos
se efectlen sdélo hacia otros planes de ahorro
previsional voluntario de instituciones autorizadas.
Los mencionados traspasos no seran considerados
retiros y no estaran afectos a Impuesto a la Renta.
Los trabajadores podrédn retirar, todo o parte de
los recursos originados en cotizaciones voluntarias
y depdsitos de ahorro previsional voluntario. No
obstante, los recursos originados en depdsitos
convenidos se sujetardn a lo dispuesto en el inciso
tercero del articulo 20. Dichos retiros quedaréan
afectos al impuesto establecido en el numero 3 del
articulo 42°bis de la Ley sobre Impuesto a la Renta.
Las rentas que generen los planes de ahorro
previsional voluntario no estaran afectas al Impuesto
a la Renta en tanto no sean retiradas.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrarédn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario
Oficial.

Articulo 20 C.- Sin perjuicio de lo sefalado en
el articulo 29, las administradoras de fondos de
pensiones tendrédn derecho a una retribucidn
establecida sobre la base de comisiones, de cargo
de los afiliados, por la administracién de los
depdsitos convenidos, de las cotizaciones voluntarias
y por la transferencia de depdsitos convenidos y de
ahorro previsional voluntario hacia las instituciones
autorizadas que el afiliado haya seleccionado.

Las comisiones por la administracién de los
depdsitos convenidos y de las cotizaciones voluntarias,
sé6lo podrén ser establecidas como un porcentaje del
saldo de ahorro voluntario y depdsitos convenidos
administrados.

La comisidén por la transferencia de depdsitos de
ahorro previsional voluntario y depdsitos convenidos
desde una Administradora de Fondos de Pensiones hacia
las instituciones autorizadas, sélo podréd ser
establecida como una suma fija por operacidn, que se
descontard del depdsito y deberd ser igual cualesquiera
sean las instituciones seleccionadas por el afiliado.
No obstante, no se podrédn establecer comisiones por
el traspaso total o parcial del saldo originado en
cotizaciones voluntarias y depdsitos convenidos desde
una Administradora de Fondos de Pensiones hacia otra o
hacia las instituciones autorizadas. Asimismo, ninguna
de las mencionadas instituciones podréd establecer
comisiones por el traspaso total o parcial del saldo
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hacia otra o hacia una Administradora de Fondos de
Pensiones.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrarédn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario

Oficial.

Articulo 20 D.- Los recursos mantenidos por los LEY 19768
afiliados en cualquier plan de ahorro previsional Art. 2° N° 6
voluntario serdn inembargables. D.O. 07.11.2001

Los afiliados que cumplan los requisitos para NOTA

pensionarse segun las disposiciones de esta ley,
podrdn optar por traspasar todo o parte de los fondos
acumulados en sus planes de ahorro previsional
voluntario a su cuenta de capitalizacién individual,
con el objeto de incrementar el monto de su pensidn.

Asimismo, los afiliados que opten por pensionarse
anticipadamente, conforme a lo dispuesto en el articulo
68, podran traspasar todo o parte de los fondos
acumulados en sus planes de ahorro previsional
voluntario a su cuenta de capitalizacidén individual,
con el objeto de reunir el capital requerido para
financiar o mejorar su pensidn.

Los traspasos de recursos realizados por los
afiliados desde los planes de ahorro previsional
voluntario hacia la cuenta de capitalizacidén individual
no se considerardn retiros y no estaran afectos al
Impuesto a la Renta.

Si no quedaren beneficiarios de pensidén de
sobrevivencia, el saldo remanente originado en
cotizaciones voluntarias, depdsitos de ahorro
previsional voluntario o depdsitos convenidos de un
trabajador fallecido, incrementard la masa de bienes
del difunto.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entraran en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacién en el Diario

Oficial.

Articulo 20 E.- Los imponentes de alguno de los LEY 19768
regimenes previsionales administrados por el Instituto Art. 2° N° 6
de Normalizacién Previsional, podran efectuar D.O. 07.11.2001
directamente depdsitos de ahorro previsional NOTA

voluntario en las instituciones autorizadas o en las
administradoras de fondos de pensiones. A su vez, los
citados imponentes podran acordar con su empleador que
éste efectlie depdsitos de los sefialados en el inciso
tercero del articulo 20, en una institucidén autorizada
o en administradoras de fondos de pensiones. En este
ultimo caso, la institucidén autorizada o la
Administradora de Fondos de Pensiones respectiva,



deberd efectuar la cobranza sujetéandose a lo dispuesto
en el articulo 19 y la fiscalizacidén de dicha cobranza
corresponderd a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras, de Valores y Seguros o

de administradoras de fondos de pensiones, segun la
entidad de que se trate.

Ademéds, los empleadores podréan efectuar los
mencionados depdsitos en el Instituto de Normalizacidn
Previsional, para que éste los transfiera a las
instituciones autorizadas o a las administradoras
de fondos de pensiones, que el imponente haya
seleccionado. Dicho instituto estard obligado a seguir
las acciones tendientes al cobro de los depdsitos
adeudados aun cuando el imponente se incorpore al
sistema de pensiones establecido en esta ley. La
mencionada cobranza se efectuard de acuerdo a lo
dispuesto en la ley N° 17.322.

El Instituto de Normalizacidn Previsional tendré
derecho a una retribucidn establecida sobre la base
de comisiones de cargo de los imponentes, por la
recaudacidén y transferencia de los depdsitos
convenidos y de ahorro previsional voluntario hacia
las instituciones autorizadas o a las administradoras
de fondos de pensiones que el imponente haya
seleccionado. Los recursos originados en depdsitos
de ahorro previsional voluntario y en depdsitos
convenidos, podrdn ser retirados, total o parcialmente,
por el imponente en las condiciones seflaladas en el
inciso segundo del articulo 20 B.

Con todo, los mencionados depdsitos no alteraran
en modo alguno las normas que regulen el régimen
previsional al gque se encuentren adscritos dichos
imponentes.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entraran en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario
Oficial.

3.- De la Cuenta de Ahorro Voluntario.

Articulo 21.- Cada trabajador podréa efectuar ademés,
voluntariamente, en la Administradora a que se encuentra
afiliado, depdsitos que no tendrén el cardcter de
cotizaciones previsionales para los efectos de la Ley
sobre Impuesto a la Renta.

Los depdsitos a que se refiere este articulo se
abonardn en una cuenta personal para cada afiliado,
que se denominard cuenta de ahorro voluntario, la cual
serd independiente de su cuenta de capitalizacidn
individual.

Las Administradoras estaran obligadas a seguir las
acciones tendientes al cobro de los depdsitos que no se
hubieren pagado oportunamente, cuando el afiliado les
otorgue mandato explicito para ello. Para estos
efectos serd aplicable ademés, lo dispuesto en los
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incisos octavo al décimoquinto del articulo 19.

Los afiliados podrdn efectuar hasta cuatro retiros LEY 18964
de libre disposicidédn con cargo a su cuenta de ahorro Art. primero
voluntario en cada aflo calendario. Los fondos existentes N° 8
en dicha cuenta podréan, ademés, acreditarse como ahorro D.0O. 10.03.1990

en dinero en los sistemas habitacionales que operan a
través de los Servicios de Vivienda y Urbanizacidén en
la forma que determine el reglamento, el que también
establecerd las modalidades y condiciones en que
podrén realizarse los referidos retiros para aplicarse
a dicha finalidad.

Los afiliados independientes podrén otorgar mandato LEY 18753
facultando a la Administradora a que estan incorporados Art. 1° N° 2
para traspasar mensualmente fondos de su cuenta de D.0O. 28.10.1988

ahorro voluntario a su cuenta de capitalizacidn
individual, a fin de cubrir las cotizaciones
previsionales correspondientes, y para retirar de
aquélla los fondos necesarios para enterar las
demds cotizaciones previsionales en las instituciones
que corresponda, en relacién a la renta y por el periodo
que sefialen. La Administradora deberd aceptar el mandato,
siempre que existan fondos suficientes en la cuenta de
ahorro voluntario como para cumplirlo. Los traspasos y
retiros a que se refiere este inciso no se
contabilizardn para efectos de lo dispuesto en el
inciso anterior.

Las cuentas de ahorro voluntario a que se refiere
este articulo no gozardn de la inembargabilidad a que
se refieren los articulos 34 y 35.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario

Oficial.

Articulo 22° Los afiliados que cumplan los LEY 18646
requisitos para pensionarse segun las disposiciones Art. 1° N° 13
de esta ley, podran optar por traspasar todo o parte de D.0. 29.08.1987
los fondos de su cuenta de ahorro voluntario, a su NOTA
cuenta de capitalizacidén individual, con el objeto de
incrementar el monto de su pensidén. Este traspaso no

se considerard giro para los fines del articulo 21.

Los excedentes que quedaren en la cuenta individual
del afiliado después de contratada su pensidn en
conformidad a lo dispuesto en el Titulo VI, serdn de
libre disposicidn.

Los fondos acumulados en la cuenta de ahorro
voluntario no serdn considerados en la determinacidén
del derecho a garantia estatal de la pensidén minima a
que se refiere el Titulo VII.



Los afiliados que opten por pensionarse
anticipadamente, conforme a lo dispuesto en el articulo
68, podran traspasar parte o el total del saldo de su
cuenta de ahorro voluntario, a su cuenta de
capitalizacién individual, con el objeto de constituir
el capital requerido para financiar su pensidn.

El saldo de la cuenta de ahorro voluntario de un
afiliado fallecido incrementard la masa de bienes del
difunto. Sin embargo, si éste hubiere cumplido con los
requisitos para pensionarse, o si fuere pensionado
conforme a las disposiciones de esta ley, y hubiere
optado por la alternativa sefialada en el inciso
primero, sdélo incrementard la masa de bienes del difunto
el saldo que quedare después de efectuado el traspaso
correspondiente.

Los afiliados podran acogerse, por su cuenta de LEY 19247
ahorro voluntario, a las normas que se establecen en la Art. 2°
letra B.- del articulo 57 bis de la Ley sobre Impuesto D.O0. 15.09

a la Renta, con excepcidédn de los retiros que se destinen NOTA 1
a incrementar el saldo de la cuenta de capitalizacién
individual y a los fines indicados en el inciso quinto
del articulo 21.

En el caso que no opten por acogerse a dicha
normativa, quedardn sujetos a las disposiciones
generales de esa ley sobre la renta que se les determine
por los retiros, que no sean los exceptuados
anteriormente, que efecttuen de su cuenta de ahorro
voluntario.

Para lo dispuesto en el inciso anterior, la
rentabilidad de cada retiro deberd determinarla la
Administradora de la manera que se indica a
continuacidén, sujetdndose al siguiente procedimiento:

a) Deberd registrar separadamente el saldo del
capital invertido expresado en unidades tributarias
mensuales, que corresponderd a la diferencia entre
los depdsitos y los retiros netos, convertidos cada
uno de ellos al valor que tenga esta unidad en el mes en
que se efectlen estas operaciones.

b) Cada vez que se efectle un retiro, la
Administradora calculard la cantidad que corresponda a
la renta de este retiro, aplicédndole un coeficiente de
rentabilidad.

Para este efecto, antes de deducir el retiro,
determinard la diferencia que exista entre el saldo de
la cuenta de ahorro y el saldo del capital invertido
convertido a pesos segun la unidad tributaria mensual
vigente. De la relacidén entre esta diferencia y el
saldo de la cuenta de ahorro, la Administradora
calculara el referido coeficiente de rentabilidad.

c) Para calcular el nuevo saldo en unidades
tributarias mensuales deberd rebajar el monto neto del
retiro del capital invertido.

d) Si el afiliado se cambia de Administradora, la
antigua deberd informar a la nueva el saldo del capital
invertido a la fecha del cambio, expresado en numero
de unidades tributarias mensuales.

e) La Administradora deberd emitir anualmente,
antes del 31 de enero del afio tributario respectivo,
un certificado por cada afiliado, que efectue retiros,
el cual deberd contener la informacidén suficiente para
los efectos tributarios. El Servicio de Impuestos

.1993



Internos establecerd las formalidades de este
certificado.

La renta que se determine, de acuerdo con el
procedimiento establecido en el inciso anterior, tendré
el mismo tratamiento tributario que para el mayor valor
por el rescate de las cuotas de los fondos mutuos
dispone el articulo 19 del decreto ley N° 1.328, de
1976. A igual disposicidén legal deberdn someterse las
Administradoras, respecto de dicha renta. También se
le aplicard a dicha renta lo dispuesto en el articulo
57 de la Ley sobre el Impuesto a la Renta para el
mayor valor que se obtenga en el rescate de las cuotas
de fondos mutuos.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entraradn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El Articulo 10° de la LEY 19.247, publicada
el 15.09.1993, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo regiréd desde
el 1° de enero de 1994.

Articulo 22 bis.- La Administradora tendré LEY 18646
derecho a una retribucidén establecida sobre la base Art. 1° N°
de comisiones de cargo de los afiliados titulares D.0. 29.08
de cuentas de ahorro voluntario, destinada a financiar NOTA

la administracién de ellas.

Estas comisiones serdn establecidas libremente
por cada Administradora, con carédcter uniforme para
todos los afiliados titulares de dichas cuentas.

Sélo podrédn estar sujetos a cobro de comisiones los
retiros que se efectlen de acuerdo a lo dispuesto en los

incisos cuarto y quinto del articulo 21. La LEY 18753
transferencia del saldo de la cuenta a otra Art. 1° N°
Administradora se considerard retiro para estos efectos. D.0. 28.10

Las comisiones por los retiros sélo podran
establecerse sobre la base de una suma fija por
operacién. Ellas deberdn ser informadas al publico y
a la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, en la forma que sefale el reglamento, y
regirdn noventa dias después de su comunicacidn.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

TITULO IV
De las Administradoras de Fondos de Pensiones

Articulo 23.- Las Administradoras de Fondos LEY 19795
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.1987

.1988



de Pensiones, denominadas también en esta ley Art. Unico N° 3 a)

Administradoras, seran sociedades andénimas que tendran D.0O. 28.02.2002
como objeto exclusivo administrar Fondos de Pensiones NOTA 1

y otorgar y administrar las prestaciones y beneficios

que establece esta ley.

Cada Administradora deberd mantener cuatro Fondos,
que se denominardn Fondo de Pensiones Tipo B, Fondo de
Pensiones Tipo C, Fondo de Pensiones Tipo D y Fondo de
Pensiones Tipo E. Asimismo, la Administradora podré
mantener un Fondo adicional, que se denominard Fondo de
Pensiones Tipo A. Los saldos totales por cotizaciones
obligatorias, por depdsitos convenidos y por
cotizaciones voluntarias, asi como la cuenta de ahorro
voluntario, podrédn permanecer en distintos tipos de
Fondos. A su vez, la cuenta de ahorro de indemnizacién,
a que se refiere la ley N° 19.010, deberd permanecer
en el mismo tipo de Fondo en que se encuentren las
cotizaciones obligatorias.

Los afiliados hombres hasta 55 ahos de edad y
las mujeres hasta 50 afios de edad, podran optar por
cualquiera de los Fondos mencionados en el inciso
anterior. A su vez, los afiliados hombres desde 56 afos
de edad y las mujeres desde 51 afos de edad, no podran
optar por el Fondo Tipo A, respecto de los saldos
originados en cotizaciones obligatorias y la cuenta
de ahorro de indemnizacidén. Los afiliados pensionados
por retiro programado y renta temporal y los afiliados
declarados invéalidos mediante un primer dictamen, no
podran optar por los Fondos tipo A o B respecto de los
saldos antes senalados.

Si al cumplir 56 afos de edad, en el caso de los
afiliados hombres, y 51 afos de edad, en el caso de las
mujeres, su saldo por cotizaciones obligatorias y su
cuenta de ahorro de indemnizacién se encontraren en el
Fondo Tipo A, éstos deberdn traspasarse a cualquiera
de los restantes Fondos, dentro del plazo de 90 dias.
En caso de que el afiliado no opte por alguno de los
Fondos Tipo B,C, D o E, en el plazo antes seflalado, los
saldos mencionados serdn asignados al Fondo Tipo B en
forma gradual, de acuerdo a lo establecido en el inciso
sexto.

Si al momento de producirse la afiliacidén al
sistema, el trabajador no opta por alguno de los
tipos de Fondos, serd asignado a uno de aquellos
de la siguiente manera:

a. Afiliados hombres y mujeres hasta 35 ahos de
edad, seréan asignados al Fondo Tipo B.

b. Afiliados hombres desde 36 hasta 55 aflos de
edad y mujeres desde 36 hasta 50 afos de edad, seréan
asignados al Fondo Tipo C.

c. Afiliados hombres desde 56 afos y mujeres
desde 51 afos de edad, afiliados declarados invalidos
mediante un primer dictamen y pensionados por las
modalidades de retiro programado o renta temporal,
serdn asignados al Fondo Tipo D.



Cuando el afiliado haya sido asignado a un Fondo
y posteriormente no haya manifestado su eleccidén por
alguno de ellos, los saldos originados en cotizaciones
obligatorias, cuenta de ahorro de indemnizacidn,
cuenta de ahorro voluntario, depdsitos convenidos
y cotizaciones voluntarias, serdn traspasados
parcialmente al Fondo que corresponda de acuerdo a 1lo
sefialado en el inciso anterior, en las oportunidades
y montos que a continuacién se indican:

a. Al cumplir el afiliado la edad para cambiar
de tramo etdreo, un veinte por ciento de sus saldos
totales deberdn permanecer en el Fondo correspondiente
al nuevo tramo.

b. Transcurrido un afio desde el cumplimiento de
la edad en que el afiliado cambié de tramo etdreo, un
cuarenta por ciento de sus saldos totales deberan
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

c. Transcurridos dos afilos desde el cumplimiento
de la edad en que el afiliado cambidé de tramo etéreo,
un sesenta por ciento de sus saldos totales deberéan
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

d. Transcurridos tres afios desde el cumplimiento
de la edad en que el afiliado cambid de tramo etéreo,
un ochenta por ciento de sus saldos totales deberéan
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

e. Transcurridos cuatro afios desde el cumplimiento
de la edad en que el afiliado cambié de tramo etareo,
un cien por ciento de sus saldos totales deberén
permanecer en el Fondo correspondiente al nuevo tramo.

Con todo, las cotizaciones y depdsitos posteriores
a las asignaciones que se efectien en las oportunidades
antes seflaladas, deberdn enterarse en el tipo de Fondo
que corresponda de acuerdo al tramo etdreo a que
pertenezca el afiliado, segun lo establecido en el
inciso quinto. A su vez, la asignacidén establecida
en el inciso anterior, no se efectuard para aquellos
saldos respecto de los cuales el afiliado hubiere
elegido expresamente algun Fondo.

Las Administradoras deberédn enviar informacidn a
sus afiliados referida a las posibilidades de eleccidn
y a la asignacién entre Fondos, de acuerdo a lo que
establezca la Superintendencia en una norma de caréacter
general. Dicha informacién deberd ser remitida
conjuntamente con la comunicacién a que se refiere
el inciso segundo del articulo 31, durante el periodo
comprendido entre los doce meses previos a la primera
transferencia de recursos y los doce meses posteriores
a la tltima transferencia de recursos, a las que se
refiere el inciso sexto.

Los afiliados y las Administradoras podrén
acordar que cada uno de los saldos por cotizaciones
obligatorias, cuenta de ahorro de indemnizacién,
cuenta de ahorro voluntario, depdsitos convenidos y
cotizaciones voluntarias, sean asignados a dos tipos
de Fondos. Ademéds, se podrdn acordar traspasos futuros
entre tipos de Fondos, no debiendo un mismo saldo
distribuirse en mads de dos tipos de Fondos. Una norma



de caréacter general, dictada por la Superintendencia,
regulard el modo de ejercer las opciones a gque se
refiere este inciso. Las Administradoras que opten
por celebrar estos acuerdos, deberdn suscribirlos
con todos sus afiliados que asi lo soliciten.

Las Administradoras recaudardn las cotizaciones
correspondientes y los depdsitos a que se refiere el
articulo 21, los abonardn en las respectivas cuentas
de capitalizacidén individual y en las cuentas de
ahorro voluntario de sus afiliados, segun corresponda,
e invertirdn dichos recursos de acuerdo a lo que
dispone esta ley.

No obstante lo dispuesto en el inciso primero, las
Administradoras de Fondos de Pensiones cuyo patrimonio
sea igual o superior a veinte mil Unidades de Fomento,
podrdn prestar a otras Administradoras los servicios a
que se refiere el inciso anterior, en conformidad a
las instrucciones que con sujecidén a esta ley le
imparta la Administradora que encarga el servicio.

Con todo, dicho servicio no podréd comprender la LEY 19641
inversidén de los recursos previsionales de otras Art. 1° N° 3 c)
Administradoras. D.0O. 28.10.1999
NOTA
Asimismo, las Administradoras podrdn constituir LEY 19301
en el pais sociedades andénimas filiales que complementen Art. cuarto N° 1 a)
su giro, previa autorizacidén de su existencia otorgada D.O0. 19.03.1994

mediante resolucidén dictada por el Superintendente,
siempre que presten servicios a personas naturales

o juridicas que operen en el extranjero, o que
inviertan en Administradoras de Fondos de Pensiones

o en sociedades cuyo giro esté relacionado con materias
previsionales, constituidas en otros paises. Se
entenderd que complementan el giro de una
Administradora las siguientes actividades que estas
sociedades filiales realicen en el &mbito previsional:
administracidén de carteras de Fondos de Pensiones;
custodia de valores; recaudacidén de cotizaciones,
aportes y depdsitos; administracidén y pago de
beneficios; procesamiento computacional de informacidn;
arriendo y venta de sistemas computacionales;
capacitacidn; administracidén de cuentas individuales y
de ahorro previsional; promocidén y venta de servicios,
y asesorias previsionales.

Al otorgar la autorizacidén solicitada, la
Superintendencia velard exclusivamente por que el
objeto de la sociedad filial cumpla con lo establecido

en el inciso duodécimo y que ésta no cauce perjuicio LEY 19795

o menoscabo al buen funcionamiento de la Art. utnico N° 3 b)
Administradora , y todos los antecedentes de la misma D.0. 28.02.2002
deberdn mantenerse en reserva. NOTA 1

Las sociedades filiales quedardn sujetas a la
fiscalizacién de la Superintendencia respecto del
cumplimiento de las exigencias establecidas en el

inciso duodécimo. LEY 19795
Art. Unico N° 3 Db)
Para estos efectos, la Administradora accionista D.0. 28.02.2002

deberd proporcionar periddicamente a la NOTA 1



Superintendencia, y en forma extraordinaria cuando
ésta lo requiera, informacidén sobre la sociedad
filial y sus inversiones, sin perjuicio de las
obligaciones de entregar informacidén, impuestas

a estas sociedades por otras leyes.

A su vez, las Administradoras podréan constituir LEY 19641
en el pais sociedades andénimas filiales, previa Art. 1° N° 3 d)
autorizacidén de existencia otorgada mediante resolucidn D.O. 28.10.1999
dictada por el Superintendente, cuyo objeto exclusivo NOTA

sea la administracién de carteras de recursos
previsionales de esa u otras Administradoras de Fondos
de Pensiones. Estas sociedades filiales se constituiréan
conforme a lo seflalado en el articulo 23 bis y se
regirdn por lo dispuesto en esta ley y por lo que
establezca una norma de cardcter general que dictard el
Superintendente.

La Superintendencia deberd pronunciarse respecto
de las solicitudes de autorizacidén de existencia a que

se refieren los incisos duodécimo y decimosexto dentro LEY 19795

de los 30 dias siguientes a su presentacidén. Dicho Art. Unico N° 3 c¢)
plazo se suspenderd si la Superintendencia, mediante D.0. 28.02.2002
comunicacidén escrita, requiere informacién adicional, NOTA 1

modificacidén o rectificacidédn de ella y sus antecedentes,
por no ajustarse a lo dispuesto en el presente articulo.
El plazo se reanudard tan sélo cuando el solicitante
haya dado cumplimiento por escrito a dicho tréamite.

En todo caso, la Superintendencia deberd emitir su

pronunciamiento en un plazo maximo de seis meses. La LEY 19389
resolucidén que deniegue la autorizacidén deberd ser Art. primero N° 1 a)
fundada. D.0O. 18.05.1995

Subsanados los defectos o atendidas las
observaciones formuladas en su caso, la Superintendencia
deberd pronunciarse respecto de la solicitud,
entendiéndose que autoriza la existencia de la sociedad
filial si no lo hiciere dentro del plazo mencionado en
el inciso anterior.

La suma total de la inversidn en este tipo de
sociedades no podrd ser superior a la diferencia que
resulte entre el activo total de la Administradora
y su activo operacional, segun los valores que se
obtengan del Ultimo estado financiero que ésta haya
presentado a la Superintendencia.

No obstante lo anterior, las Administradoras
podrén invertir en sociedades andénimas constituidas
como empresas de depdsito de valores en la forma y
condiciones establecidas en el Titulo XIII de esta

ley.

Las Administradoras, sus Directores y LEY 19934
dependientes, no podrén ofrecer u otorgar a los Art. 1° N° 1
afiliados o beneficiarios bajo ninguna circunstancia, D.0. 21.02.2004
otras pensiones, prestaciones o beneficios que los NOTA 2

sefialados en la ley, vya sea en forma directa o
indirecta, ni aun a titulo gratuito o de cualquier otro
modo. Sin perjuicio de lo anterior, dichas entidades
podrén tramitar para sus afiliados la obtencidén del Bono



de Reconocimiento a que se refiere el articulo 3°
transitorio y el Complemento a que se refiere el
articulo 4° bis transitorio. La infraccidén a lo
dispuesto en el presente inciso, serd sancionada de
conformidad a lo establecido en esta ley y en el decreto
con fuerza de ley N° 101, de 1980, del Ministerio del
Trabajo y Previsidén Social. Serd sancionado con pena de
presidio menor en su grado minimo, quien habiendo sido
sancionado de acuerdo a lo establecido en este inciso,
reincida en dicha infracciédn.

Las Administradoras estardn obligadas a mantener,
a lo menos una Agencio u Oficina a nivel nacional
destinada a la atencidén de publico.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraréan
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entraran en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 23 bis.- Las Administradoras de Fondos LEY 19641
de Pensiones podran encargar la funcién de Art. 1° N° 4
administracién de cartera de los recursos gue componen D.O. 28.10.1999
el Fondo de Pensiones a sociedades andénimas de duracidn NOTA

indefinida, cuyo objeto exclusivo sea la administracioén
de cartera de recursos previsionales, las que deberan
cumplir con los requisitos que se sefialan en la presente
ley y en una norma de cardcter general que dictara la
Superintendencia. E1 costo de la subcontratacidén seréd
siempre de cargo de la Administradora.

Estas sociedades deberédn acreditar un capital
minimo de veinte mil unidades de fomento, el que debera
encontrarse suscrito y pagado al tiempo de otorgarse
la escritura social. Ademéas, deberdn mantener
permanentemente un patrimonio al menos igual al
capital minimo exigido.

Si el patrimonio de esta sociedad se redujere de
hecho a una cantidad inferior al minimo exigido, ella
estard obligada, cada vez que esto ocurra, a completarlo



dentro del plazo de seis meses. Si asi no lo hiciere, se
le revocard la autorizacidén de existencia y se procederé
a la liquidacidén de la sociedad por la Superintendencia
de Administradoras de Fondos de Pensiones. Asimismo, la
Superintendencia podrad revocar dicha autorizacidén por
infraccidén grave de ley, de reglamento o de las normas
que les sean aplicables a estas sociedades.

En estas sociedades existird separacidén patrimonial
entre los recursos propios y los administrados. Los
bienes y derechos gque componen el patrimonio de los
Fondos administrados por estas sociedades seréan
inembargables, salvo en la parte originada por los
depdésitos a que se refiere el articulo 21 y por lo
dispuesto en el inciso segundo del articulo 34.

La suma de los recursos previsionales administrados
por una sociedad administradora de cartera de recursos
previsionales y sus personas relacionadas, no podrd ser
superior al mayor valor entre un quinto del total de los

Fondos de Pensiones del Sistema y el Fondo de Pensiones LEY 19795

de mayor tamafio, considerando en este ultimo caso la Art. UGnico N° 4

suma de todos los tipos de Fondos de una Administradora. D.0. 28.02.2002
NOTA 1

En cuanto a su funcionamiento, dichas sociedades
quedardn sujetas a la fiscalizacién de la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, la que tendrd respecto de ellas las mismas
atribuciones que tiene en relacidén a las Administradoras
de Fondos de Pensiones, sin perjuicio de las facultades
fiscalizadoras de otras instituciones.

Con todo, las sociedades administradoras de cartera
de recursos previsionales quedardn sujetas a las mismas
restricciones, prohibiciones y en general a las mismas
normas que rigen a las Administradoras de Fondos de
Pensiones, especialmente en lo que respecta a la
adquisicidén, mantencidén, custodia y enajenacidn de
instrumentos financieros pertenecientes a los Fondos
de Pensiones.

Con el objeto de dar cumplimiento a lo previsto en
el articulo 69, N° 26, de la Ley General de Bancos,
los bancos y sociedades financieras podran constituir
sociedades regidas por este articulo.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia



el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 24.- El capital minimo necesario para la LEY 18646
formacidén de una Administradora de Fondos de Pensiones Art. 1° N° 16.
serd el equivalente a cinco mil Unidades de Fomento, el D.O. 29.08.1987
que deberd encontrarse suscrito y pagado al tiempo de NOTA

otorgarse la escritura social.

Si el capital inicial de la Administradora fuere
superior al minimo, el exceso deberd pagarse dentro del
plazo médximo de dos afios, contados desde la fecha de
la resolucidn que autorice la existencia y apruebe los
estatutos de la sociedad.

Ademéds, las Administradoras deberdn mantener
permanentemente un patrimonio al menos igual al capital
minimo exigido, el gque aumentard en relacidén al numero
de afiliados que se encuentren incorporados a ella.

El patrimonio exigido serd de 10.000 Unidades de
Fomento al completar 5.000 afiliados, de 15.000
Unidades de Fomento al completar 7.500 afiliados y
de 20.000 Unidades de Fomento al completar los 10.000
afiliados.

Si el patrimonio de la Administradora se redujere
de hecho a una cantidad inferior al minimo exigido,
ella estard obligada, cada vez que esto ocurra, a
completarlo dentro del plazo de seis meses. Si asi
no lo hiciere, se le revocard la autorizacidn de
existencia y se procederd a la liquidacidén de la
sociedad.

Lo dispuesto en el inciso anterior se aplicara
también a las Administradoras que, debiendo aumentar
su patrimonio a consecuencia de su crecimiento,
conforme a lo sefialado en el inciso cuarto, no lo
hicieren dentro del plazo de seis meses.

En todo caso, los aportes de capital deberéan
enterarse en dinero efectivo.

Las inversiones y acreencias de las Administradoras LEY 19301
en empresas que sean personas relacionadas a ellas, Art. 4°
y las inversiones realizadas conforme a los incisos D.0O. 19.03.1994
duodécimo, decimosexto y vigésimo del articulo 23, se LEY 19795
excluiradn del calculo del patrimonio minimo exigido Art. Unico N° 5
a aquéllas. D.0O. 28.02.2002
NOTA 1

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:
El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,



publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 25.- Ninguna persona natural o juridica
que no se hubiere constituido conforme a las
disposiciones de esta ley como Administradora de Fondos
de Pensiones podrd arrogarse la calidad de tal.

Tampoco podrd poner en su local u oficina, plancha
o aviso gque contenga expresiones que indiquen que se
trata de una Administradora, ni podr& hacer uso de
membretes, carteles, titulos, formularios, recibos,
circulares o cualgquier otro papel que contenga nombres u
otras palabras gque indiquen que los negocios a que se
dedican dichas personas son los de Administradora. Les
estard, asimismo, prohibido efectuar propaganda por la
prensa u otro medio de publicidad en que se haga uso de
tales expresiones.

Las infracciones a este articulo se sancionaran
con las penas que contempla al articulo 3° del decreto
ley N° 280, de 1974.

En todo caso si a consecuencia de estas actividades
ilegales, el publico sufriere perjuicio de cualqguier
naturaleza, los responsables serdn castigados con las
penas establecidas en el articulo 467 del Cdédigo
Penal, aumentadas en un grado.

La Superintendencia de Administradoras de Fondos
de Pensiones, pondrd los antecedentes a disposicidén de
la Fiscalia Nacional Econdmica para que ésta, si fuere
procedente, inicie las acciones pertinentes, sin
perjuicio de la accidén publica para denunciar estos
delitos.

Cuando a juicio de la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, pueda presumirse
que existe una infraccidén a lo dispuesto en este
articulo, ella tendrd respecto de los presuntos
infractores las mismas facultades de inspeccidén que su
ley orgédnica le confiere para con las instituciones
fiscalizadas.

Cualquier persona u organismo publico o privado que
tome conocimiento de alguna infraccidén a lo dispuesto
en este articulo, podréd también efectuar la denuncia
correspondiente a la Superintendencia.

Articulo 26.- Las Administradoras sélo podran LEY
efectuar publicidad una vez dictada la resolucidén que Art.
autorice su existencia y apruebe sus estatutos y a)
cumplidas las solemnidades prescritas por el articulo D.O.
131 de la ley N° 18.046. NOTA

Toda publicidad o promocidén de sus actividades que DL 3
efectlien estas entidades deberd proporcionar al Art.
puiblico la informacidén minima acerca de su capital, D.O.

inversiones, rentabilidad, comisiones y oficinas,
agencias o sucursales, de acuerdo a las normas generales
que fije la Superintendencia de Administradoras de
Fondos de Pensiones, las que deberdn velar porque
aquélla esté dirigida a proporcionar informacidn que

no induzca a equivocos o a confusiones, ya sea en
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cuanto a la realidad institucional o patrimonial o a los
fines y fundamentos del Sistema.

La Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones podrd obligar a las Administradoras a
modificar o suspender su publicidad cuando ésta no se
ajuste a las normas generales que hubiere dictado. Si
una Administradora infringiere mds de dos veces, en un
periodo de seis meses, las normas de publicidad
dictadas por la Superintendencia, no podrd reiniciarla
sin previa autorizacidén de dicho organismo contralor.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones deberan
mantener en sus oficinas, en un lugar de facil acceso
al publico, un extracto disponible que contenga la
siguiente informacidn:

1.- Antecedentes de la Institucién:

a) Razdédn social;

b) Domicilio;

c) Fecha de escritura de constitucidn, resolucidn
que autorizd su existencia, e inscripcidén en el
Registro de Comercio;

d) Directorio y Gerente General; y

e) Agencias y Sucursales.

2.- Balance General del ultimo ejercicio y los
estados de situacidédn que determine la Superintendencia
de Administradoras de Fondos de Pensiones. En todo caso,
deberdn mantener a disposicién del publico los dos
ultimos estados de situacidn.

3. Monto del capital, de los Fondos de Pensiones,
de las Reservas de Fluctuacidén de Rentabilidad y de
los Encajes.

4. Valor de las cuotas de cada uno de los Fondos
de Pensiones.

5.- Monto de las comisiones que cobra.

6. Composicién de la cartera de inversidén de cada
uno de los Fondos de Pensiones.

7.- Porcentaje de cotizacidén adicional de cada tipo
de Fondo. Se deberd informar, separadamente, la parte
que se destina al financiamiento de la Administradora y
aquella que se destina al pago del seguro a que se
refiere el articulo 59.

Estos antecedentes deberdn ser actualizados
mensualmente dentro de los primeros cinco dias de cada
mes.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

LEY 19641
Art. 1° N°
D.O. 28.10
NOTA 1

LEY 19641
Art. 1° N°
D.O. 28.10
NOTA 1

.1999

.1999



Articulo 27. La Administradora deberd llevar
contabilidad separada del patrimonio de cada uno de
los Fondos de Pensiones.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entrardn
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 28.- La Administradora tendréd derecho a
una retribucidén establecida sobre la base de comisiones
de cargo de los afiliados, las que seran deducidas de
las respectivas cuentas de capitalizacidén individual
o de los retiros, segun corresponda.

Estas comisiones estardn destinadas al
financiamiento de la Administradora, incluyendo la
administracidén de cada uno de los Fondos de Pensiones,
de las cuentas de capitalizacidén individual, de
los sistemas de pensiones de vejez, invalidez y
sobrevivencia y del sistema de beneficios garantizados
por el Estado, el pago de la prima del contrato
de seguro a que se refiere el articulo 59 y la
administracién de las demds prestaciones que
establece esta ley.

Las comisiones a que se refiere este articulo
estaran exentas del impuesto al valor agregado,
establecido en el Titulo II del decreto ley N°
de 1974.

825,

La Superintendencia deberd presentar un estudio
de los costos de administracién de los Fondos de
Pensiones, el que deberd contener un desglose de los
costos correspondientes a los distintos tipos de Fondos
de Pensiones, un desglose del costo del seguro al que se
refiere el articulo 59 y de las fuentes de ingresos de
la Administradora, asi como de los principales usos de
éstos. Asimismo, en el mencionado estudio, la
Superintendencia deberd difundir la rentabilidad de cada
una de las Administradoras. Estas rentabilidades también
deberan presentarse netas de encaje, de inversiones
en empresas de depdsito de valores y de inversiones
en sociedades que complementen el giro de las
Administradoras, tales como, sociedades andnimas
filiales que administren carteras de recursos
previsionales y sociedades andénimas filiales que
presten servicios o inviertan en el extranjero, a
las que se refiere el articulo 23. Asimismo, estas
rentabilidades se presentardn netas de otros ingresos
extraordinarios. Para este fin, se entenderd por

LEY 19641

Art. 1° N°
D.0O. 28.10
NOTA

LEY 18646

Art. 1° N°
D.0. 29.08
NOTA

LEY 19641

Art. 1° N°
D.0O. 28.10
NOTA 1

LEY 19641

Art. 1° N°
D.0O. 28.10
NOTA 1

LEY 19795

Art. Unico
D.0. 28.02
NOTA 2
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rentabilidad neta, aquella que excluye tanto la
utilidad o pérdida generada por los recursos antes
mencionados, asi como la inversidén en éstos. La
informacidén utilizada para la realizacidén de dicho
estudio deberd basarse en informacidén de caréacter
publico. El estudio se realizard a lo menos

semestralmente y serd puesto a disposicidén del LEY 19795
publico en general. Art. Unico N° 6 b)
D.O. 28.02.2002
Ademés, la Superintendencia serd responsable de NOTA 2

elaborar y difundir anualmente un informe sobre el
costo previsional comparativo, correspondiente a
cada una de las Administradoras para afiliados con
distintos niveles de remuneracidén y renta imponible.
Para este fin, se entenderd por costo previsional el
resultado de sumar a la comisién fija por depdsito
de cotizaciones, el valor de la cotizacidén adicional
multiplicado por la remuneracién y renta imponible
correspondiente.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entrardn
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 29.- Las comisiones serdn establecidas
libremente por cada Administradora, con cardacter
uniforme para todos sus afiliados, sin perjuicio de LEY 19795
lo sefalado en el inciso tercero. Art. UGnico N° 7
D.0O. 28.02.2002
Respecto de la cuenta de capitalizacién individual, NOTA

sélo podrén estar sujetos a cobro de comisiones el
depdsito de las cotizaciones periddicas y la
transferencia del saldo de la cuenta desde otra
Administradora. Respecto de los retiros, sélo podran
estar afectos a comisiones los que se practiquen por
concepto de renta temporal o retiro programado de
acuerdo con las letras b) y c) del articulo 61.

Las comisiones por el depdsito de las cotizaciones



periddicas sdélo podréan establecerse sobre la base de un
porcentaje de las remuneraciones y rentas imponibles
que dieron origen a dichas cotizaciones, a una suma
fija por operacidén o a una combinacidén de ambos. La
comisién en base a un porcentaje de las remuneraciones
y rentas imponibles corresponderd a la cotizaciédn
adicional sefialada en el inciso segundo del articulo
17. Esta comisidén deberd ser diferenciada para los
afiliados que no tengan derecho al aporte adicional
establecido en el articulo 54 y para quienes por
cotizar como independientes no estén afectos a la
letra b) de dicho articulo.

Las comisiones por la transferencia del saldo de
la cuenta individual y los retiros mencionados en el
inciso segundo sélo podréan establecerse sobre la base
de un porcentaje de los valores involucrados, a una
suma fija por operacidén, o a una combinacién de ambos.

Las comisiones asi determinadas deberdn ser
informadas al publico y a la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, en la forma
que sefiale el reglamento, y las modificaciones de
éstas regirdn noventa dias después de su comunicacidn.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 30.- La razdén social de las DL 3626
Administradoras deberd comprender la frase Art. 1° N° 17
"Administradora de Fondos de Pensiones" o la sigla D.0. 21.02.1981
"A.F.P." y no podrd incluir nombres o siglas de

personas naturales o Jjuridicas existentes, o nombres de
fantasia que, a Jjuicio de la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, puedan inducir a
equivocos respecto de la responsabilidad patrimonial o
administrativa de ellas.

Articulo 31.- La Administradora deberd proporcionar LEY 18753
al afiliado, al momento de su incorporacidén, una Art. 1° N° 5
libreta en la gque se estampard cada vez que éste lo D.O. 28.10.1988
solicite, el numero de cuotas registradas en su cuenta
de capitalizacidén individual y en su cuenta de ahorro
voluntario, si correspondiere, y su valor a la fecha.
La Administradora, cada cuatro meses, a lo menos,
deberd comunicar a cada uno de sus afiliados, a su
domicilio, todos los movimientos registrados en su
cuenta de capitalizacidén individual y en su cuenta de
ahorro voluntario, si ésta existiere, con indicacidén del
numero de cuotas registradas, su valor y la fecha del
asiento. Esta comunicacidén podré suspenderse, si el
afiliado no registrare movimientos por cotizaciones en
su cuenta de capitalizacidén individual en el ultimo
periodo informado y hasta aquél en que éstos se
produzcan. Sin embargo, la Administradora que suspenda



el envio de informacidn,
al menos una vez al ano,

deberd comunicar al afiliado,
respecto del estado de su
cuenta de capitalizacidén individual y de su cuenta

de ahorro voluntario, si correspondiere.

Conjuntamente con lo anterior, la Administradora
deberd enviar al afiliado informacién sobre las
comisiones y sobre la rentabilidad de la cuenta de
capitalizacidén individual y de la cuota del Fondo de
Pensiones al que el afiliado esté adscrito. En ambos
casos, se informardn los guarismos referidos a ella
misma y a las restantes Administradoras para el o los
periodos que determine la Superintendencia. Ademéas,
deberd informar respecto de la cotizacidén adicional
establecida en el articulo 17, separadamente, la parte
que se destina al financiamiento de la Administradora y
aquella que se destina al pago del seguro a que se
refiere el articulo 59. Esta ultima, deberad ser
expresada como porcentaje de la remuneracidén imponible
del afiliado, considerando los ajustes por
siniestralidad.

Ademéds, de acuerdo a las instrucciones impartidas
por esta Superintendencia, las Administradoras deberéan
enviar a todos aquellos afiliados o beneficiarios que
cumplan los requisitos para ser incluidos en el listado
definido en el inciso primero del articulo 72 Dbis,
informacidén referida a las modalidades de pensidn,
caracteristicas y al modo de optar entre ellas.

sus

NOTA:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entraran en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicaciédn.

Articulo 32.- Todo afiliado podréd transferir el
valor de sus cuotas a otra Administradora de Fondos de
Pensiones, previo aviso dado a la que se encuentre
incorporado y a su empleador, cuando correspondiere,
30 dias de anticipacién a lo menos a la fecha en que
deban enterarse las cotizaciones del mes en que se dé
el aviso. Tratédndose de afiliados pensionados, el aviso
deberd darse a lo menos con 30 dias de anticipacidn,

a la fecha en que deban pagarse las pensiones del mes
siguiente al que se dé el aviso.

con

El traspaso de los valores que correspondan a
cotizaciones adeudadas por el empleador y no pagadas
a la fecha del traspaso a que se refiere el inciso

LEY 19641
Art. 1° N°
D.0O. 28.10
NOTA

LEY 19934
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
NOTA 1

LEY 19641
Art. 1° N°
D.O. 28.10
NOTA

DL 3626
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
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anterior, se efectuard tan pronto éstas hayan sido
percibidas por la Administradora de origen.

Asimismo, los afiliados podrdn transferir el LEY 19795
valor de sus cuotas a otro tipo de Fondo, cumpliendo Art. Unico N° 8 a)
los requisitos establecidos en el inciso tercero D.0. 28.02.2002
del articulo 23. Se podrd efectuar libremente tal NOTA 1

transferencia entre tipos de Fondos, tanto en el caso
de la cuenta de capitalizacién individual como en el
caso de la cuenta de ahorro voluntario. No obstante
lo anterior, los afiliados que efectten méds de dos
traspasos en un afio calendario, deberdn pagar una
comisién fija de su cargo cada vez que realicen dichos
traspasos adicionales. Lo anterior serd aplicable
separadamente a los saldos por cotizaciones
obligatorias, depdsitos convenidos, cotizaciones
voluntarias y a la cuenta de ahorro voluntario. Dicha
comisidén no podréd descontarse del saldo de estas
cuentas, ni de las cotizaciones efectuadas por el
afiliado.

Cada vez que el afiliado transfiera el valor de sus
cuotas desde un Fondo a otro, esta transferencia se

efectuard previo aviso dado a su actual Administradora. LEY 19795
Art. Unico N° 8
INCISOS ELIMINADOS b) vy )
D.0O. 28.02.2002
NOTA 1
Asimismo, los beneficiarios de pensiones de LEY 19934
sobrevivencia podran transferir el valor de las cuotas Art. 1° N° 3
de la cuenta individual del afiliado causante, a otra D.O. 21.02.2004
Administradora o a otro Tipo de Fondo, de acuerdo a lo NOTA 2

establecido en el articulo 23, siempre que exista
acuerdo de la totalidad de ellos.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.



Articulo 33. Cada Fondo de Pensiones es un
patrimonio independiente y diverso del patrimonio de
la Administradora, sin que ésta tenga dominio sobre
aquellos.

Cada Fondo de Pensiones estard constituido por las
cotizaciones y aportes establecidos en los articulos
17, 20, 21 y 53, los Bonos de Reconocimiento y sus
complementos que se hubieren hecho efectivos, sus
inversiones y las rentabilidades de éstas, deducidas
las comisiones de la Administradora.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacién en el Diario
Oficial.

Articulo 34.- Los bienes y derechos que componen
el patrimonio de los Fondos de Pensiones seran
inembargables salvo en la parte originada por los
depdsitos a que se refiere el articulo 21 y estaran
destinados sdélo a generar prestaciones de acuerdo
a las disposiciones de la presente ley.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior,
los recursos que componen los Fondos de Pensiones podran
entregarse en garantia en las Cémaras de Compensacidn,
sélo con el objeto de dar cumplimiento a las
obligaciones emanadas de las operaciones para cobertura
de riesgo a que se refieren las letras k) y m) del
articulo 45, y siempre que éstas cumplan las condiciones
de seguridad para custodiar estos titulos, y otras
condiciones que al efecto determine la Superintendencia
mediante normas de cardcter general. En este caso,
dichos recursos podrdn ser embargados sdélo para hacer
efectivas las garantias constituidas para caucionar las
obligaciones antes mencionadas.

A su vez, cesard también la inembargabilidad,
para los efectos de dar cumplimiento forzado a las
obligaciones emanadas de los contratos de caréacter

financiero a que se refieren las letras k) y n) del
articulo 45.
En caso de quiebra de la Administradora, los

Fondos seran administrados y liquidados de acuerdo
con lo dispuesto en el articulo 43.
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NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:
El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el

28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas

a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del guinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 2:
El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,

publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia

el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 35. El valor de cada uno de los Fondos
de Pensiones se expresard en cuotas. Todas las cuotas
de un Fondo de Pensiones seran de igual monto y
caracteristicas, y seran, ademéds, inembargables.

El valor de la cuota se determinard diariamente
sobre la base del valor econdmico o el de mercado de
las inversiones. Este ultimo valor serd informado por
Superintendencia, el que serd comun para todos los
Fondos de Pensiones. La Superintendencia establecerd,
mediante normas de carédcter general, las fuentes
oficiales para la valoracidén de los instrumentos
en que estd autorizada la inversidén de los recursos
del Fondo de Pensiones, los métodos de valoracidén de
éstos y determinard la periodicidad con que se debe
revisar esta valoracidn.

El valor promedio de la cuota de un Fondo, se
determinard, para un mes calendario, como la suma de
los valores de cuota de cada dia, dividido por el
nimero de dias de ese mes.

NOTA:

El inciso 2° del articulo segundo de la LEY 18.964,

publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién

introducida al presente articulo entrard en vigencia el

dia primero del cuarto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:
El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el

28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas

a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con

NOTA

1
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la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacién en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 36. Se entiende por rentabilidad nominal
mensual de un Fondo, el porcentaje de variacidén del
valor promedio de la cuota de un mes del Fondo de que
se trate, respecto al valor promedio mensual de la
cuota en el mes anterior.

La rentabilidad nominal mensual promedio se
calculard separadamente para cada tipo de Fondo. La
rentabilidad nominal mensual promedio de cada tipo de
Fondo se determinard calculando el promedio ponderado
de la rentabilidad nominal mensual de todos ellos, de
acuerdo a la proporcidén que represente el valor total
de las cuotas de cada uno, en relacidén con el valor de
las cuotas de todos los Fondos del mismo tipo, al dltimo
dia del mes anterior. En todo caso, la proporcidn antes
mencionada no podrd superar el resultado de la divisidn
de dos por el numero de Fondos del mismo tipo
existentes, siendo catorce el numero médximo de Fondos a
considerar para calcular tal proporcidédn. Si uno o méas
Fondos excediesen el resultado antes seflalado, la suma
de estos remanentes serd repartida proporcionalmente
entre los demds Fondos, a prorrata del valor total de
la cuota de cada uno de ellos, excluidos los Fondos
excedidos. Si en virtud de lo anterior un Fondo supera
dicho resultado deberd repetirse el procedimiento,
tantas veces como sea necesario.

Se entenderd por rentabilidad real mensual de un
Fondo y promedio de todos los Fondos de un mismo tipo,
la rentabilidad nominal establecida en los incisos
primero y segundo, respectivamente, ajustada segun la
variacidén que experimente el Indice de Precios al
Consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas,
mismo periodo.

La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses se calculard separadamente para
cada uno de los tipos de Fondos. Para cada uno de ellos,
la rentabilidad real anualizada de los uUltimos treinta y
seis meses, se determinard en base a las rentabilidades
reales de cada uno de los meses considerados, obtenidas
de acuerdo a lo seflalado en los incisos primero, segundo
y tercero, debidamente anualizada. A su vez, la
rentabilidad real anualizada de los Ultimos treinta y
seis meses promedio de todos los Fondos de un mismo
tipo, se determinard en base a las rentabilidades reales
promedio de todos los Fondos de un mismo tipo en cada
uno de los meses considerados, debidamente
anualizada.

en el
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NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 37. En cada mes, las Administradoras LEY 19795
serdn responsables de que la rentabilidad real Art. UGnico N° 11
anualizada de los ultimos treinta y seis meses de D.0. 28.02.2002
cada uno de sus Fondos, no sea menor a la que NOTA

resulte inferior entre:
1. En el caso de los Fondos Tipos A y B:

a) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos del
mismo tipo, segun corresponda, menos cuatro puntos
porcentuales, vy

b) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos del
mismo tipo, segun corresponda, menos el valor absoluto
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.

2. En el caso de los Fondos Tipos C, D y E:

a) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos
del mismo tipo, segun corresponda, menos dos puntos
porcentuales, y

b) La rentabilidad real anualizada de los uUltimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos del
mismo tipo, segin corresponda, menos el valor absoluto
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.

Sin perjuicio de lo establecido en el inciso
anterior, en el caso de que un Fondo cuente con
menos de treinta y seis meses de funcionamiento, la
rentabilidad mencionada se calcularad para el periodo
en que el Fondo se encuentre operando.

Para los efectos de los incisos precedentes, la
rentabilidad real anualizada de un Fondo y promedio de
todos los Fondos de un mismo tipo, se calculard en forma
andloga a lo dispuesto en el inciso cuarto del articulo
36.

Lo dispuesto en este articulo no serd aplicable a
las Administradoras, respecto de cualquiera de sus
Fondos de Pensiones que cuenten con menos de doce meses
de funcionamiento.

La rentabilidad minima a que se refieren los LEY 18481
incisos anteriores estard asegurada por los mecanismos Art. Unico N° 2
y en la forma descrita en los articulos 38, 39 y 40 y D.O. 24.12.1985



en el orden alli contemplado.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 38.- Con el objeto de garantizar la LEY 19641
rentabilidad a que se refiere el articulo anterior, en Art. 1° N° 17
cada Fondo existird una ''Reserva de Fluctuacidén de D.O. 28.10.1999
Rentabilidad'', que serd parte de cada uno de ellos, y NOTA

un ''Encaje'', seflalado en el articulo 40, de propiedad
de la Administradora, que deberd mantenerse invertido
en cuotas del Fondo respectivo.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 39.- La Reserva de Fluctuacidén de LEY 19795
Rentabilidad, que estard expresada en cuotas del Art. UGnico N° 12
respectivo Fondo de Pensiones, se formard con los D.O. 28.02.2002
excesos de rentabilidad real anualizada de los NOTA 1

tultimos treinta y seis meses de un Fondo, que en
un mes supere la cantidad que resulte mayor entre:

1) En el caso de los Fondos Tipos A y B:

a ) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos
del mismo tipo, segun corresponda, mas cuatro puntos
porcentuales, y

b) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos del
mismo tipo, segun corresponda, méds el valor absoluto
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.

2) En el caso de los Fondos Tipos C, D y E:

a) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos
del mismo tipo, segun corresponda, mas dos puntos
porcentuales, y

b) La rentabilidad real anualizada de los ultimos
treinta y seis meses promedio de todos los Fondos del
mismo tipo, segun corresponda, mads el valor absoluto
del cincuenta por ciento de dicha rentabilidad.

Sin perjuicio de lo establecido en el inciso
anterior, en el caso de que un Fondo cuente con menos



de treinta y seis meses de funcionamiento, la Reserva
de Fluctuacidén de Rentabilidad se formard con los
excesos de rentabilidad real anualizada del respectivo
Fondo, en los meses en que se encuentre operando.

Con todo, con la aplicacién de lo dispuesto en
los incisos anteriores, la Reserva de Fluctuacidén de
Rentabilidad no podrad superar el uno por ciento del
valor del Fondo respectivo, debiendo distribuirse el
exceso en forma inmediata en caso de superar el
porcentaje antes mencionado.

No serd aplicable lo dispuesto en este articulo
a los Fondos que tengan menos de doce meses de
funcionamiento.

En todo caso, las Administradoras no deberén
constituir la Reserva de Fluctuacién de Rentabilidad,
si como resultado de los calculos efectuados para
determinar su procedencia, la rentabilidad real
anualizada para el periodo que corresponda, del
Fondo respectivo, sea negativa.

El Saldo de la Reserva de Fluctuacidn de LEY 19641
Rentabilidad de cada tipo de Fondo sdélo tendra los Art. 1° N°

siguientes destinos: D.0. 28.10.

NOTA

1. Cubrir la diferencia entre la rentabilidad
minima definida en el articulo 37 y la rentabilidad real
anualizada del Fondo respectivo para el periodo que le
corresponda, en caso de que esta ultima fuere menor.

2. Abonar al Fondo respectivo el saldo total de la
Reserva, a la fecha de liquidacién o disolucidén de la
Administradora.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraréan
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entraran en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 40.- La Administradora deberd mantener un LEY 19301

18 B)
1999

activo denominado Encaje, equivalente a un uno por Art. cuarto N°8

ciento de cada Fondo. D.0O. 19.03.

Este Encaje, que se invertird en cuotas del LEY 19641
respectivo Fondo, tendrd por objeto responder de la Art. 1° N°

rentabilidad minima a que se refiere el articulo 37. D.0O. 28.10.

Los titulos representativos del Encaje seréan NOTA

1994

19
1999



inembargables.

Se aplicard lo dispuesto en el articulo 42 a la
Administradora que no mantuviere el minimo del Encaje
necesario y apercibida para enterarlo no lo hiciere
dentro del plazo gque se le sefialare, gque no podrad ser
inferior a quince dias.

Igualmente, se aplicaréd dicha disposicidén a la
Administradora que fuere sorprendida mas de dos veces
durante un mes calendario, en una situacidén de déficit
de Encaje.

En todo caso, por cada dia en que tuviere déficit
de Encaje, incurrird en una multa a beneficio fiscal,
equivalente a dicho déficit, que serd aplicada por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones.

De la aplicacién de esta multa, podrd reclamarse
en la forma establecida en el articulo 94, N° 8.

NOTA

El Articulo 2° de la LEY 19.641,
28.10.1999,
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entrardn
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

publicada el

Articulo 41.- Derogado.

Articulo 42.- En caso de que la rentabilidad
real anualizada de un Fondo para el periodo que le
corresponda fuere, en un determinado mes, inferior a
la rentabilidad minima seflalada en el articulo 37, y
esa diferencia no pudiere ser cubierta con la Reserva
de Fluctuacidén de Rentabilidad, la Administradora
deberd enterar la diferencia dentro del plazo de
cinco dias.

Para ello podrd aplicar recursos del Encaje
establecido en el articulo 40 y en ese evento, debera
reponer dicho activo dentro del plazo de quince dias.

En ningun caso la Administradora podrd utilizar
recursos de la Reserva de Fluctuacién de Rentabilidad
o del Encaje de un Fondo, para cubrir el déficit de
rentabilidad de otros Fondos que administre.

Si aplicados los recursos de Reserva de Fluctuacidn

de Rentabilidad y del Encaje no se enterare la
Rentabilidad minima sefialada en el articulo 37, el
Estado complementard la diferencia.

Se disolverd por el solo Ministerio de la Ley la
Administradora que no hubiere enterado la diferencia
de rentabilidad o repuesto el Encaje de cualquiera de

dispuso que las modificaciones introducidas

DL 3626
Art. 1° N°
D.0. 21.02
LEY 19641
Art. 1° N°
D.0O. 28.10
NOTA

DL 3626
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
LEY 19795
Art. Unico
D.0O. 28.02
NOTA 1

LEY 19641

27
.1981
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.1999
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.1981
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.2002



los Fondos que administre, transcurridos los plazos
establecidos en este articulo.

En la liquidacidén de la Administradora, el Estado
concurrird como acreedor por los pagos que hubiere
efectuado de acuerdo al inciso cuarto y su crédito se
considerard de primera clase y gozard del privilegio
establecido en el articulo 2472, N° 6 del Cdédigo
Civil.

Producida la disolucidén o quiebra de la Sociedad,
sus afiliados deberdn incorporarse, dentro del plazo
de noventa dias, a otra Administradora de Fondos de
Pensiones. Si no lo hicieren, el liquidador transferiré
los saldos de las cuentas a la Administradora que se
determine de acuerdo a lo que disponga el reglamento.

NOTA:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entrardn
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 43.- Disuelta la Administradora por
cualquier causa, la liquidacidén de los Fondos de
Pensiones y de la Sociedad serd practicada por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones la que estard investida de todas las
facultades necesarias para la adecuada realizacidn
de los bienes de cada uno de los Fondos.

Durante el proceso de liquidacidén de los Fondos, la
Administradora podrd continuar con las operaciones que
sefiala esta ley respecto de los afiliados que no se
hubieren incorporado en otra entidad, de acuerdo a lo
que dispone el inciso final del articulo 42, aunque la
sociedad se encuentre en liquidacién.

Durante el proceso de liquidacidén, el liquidador
transferird las cuotas representativas del saldo de las
cuentas personales de cada afiliado a la Administradora
a que cada uno de ellos se incorpore de acuerdo a lo
dispuesto en el inciso final del articulo 42. Para
efectos de la mencionada transferencia, el ligquidador
podréd traspasar instrumentos financieros de los Fondos
de Pensiones en liquidacidén a los precios que se
determinen segun lo sefialado en el articulo 35, los
cuales se integraran al Fondo de Pensiones receptor.
Con todo,

por un periodo de seis meses, del cdlculo de la

los instrumentos traspasados quedaran excluidos,

Art. 1° N° 20 c)
D.0O. 28.10.1999
NOTA

LEY 19795

Art. Unico N°
D.0O. 28.02.2002
NOTA 1

LEY 19641

Art. 1° N° 21 a)
D.0O. 28.10.1999
NOTA 2

LEY 19641

Art. 1° N° 21 b)
D.0O. 28.10.1999
NOTA 2

LEY 19895

Art. 3°

D.0O. 28.08.2003

13 b)



rentabilidad minima a que se refiere el articulo 36 y del
cdlculo de la Reserva de Fluctuacién de Rentabilidad a que
se refiere el articulo 39, que se efectuardn para la
Administradora que recibe los instrumentos.

Subsistird la obligacién del Estado establecida en

el inciso cuarto del articulo 42 hasta el momento en LEY 19641

que se produzca la transferencia sefialada en el inciso Art. 1° N° 21 c)

anterior. D.0O. 28.10.1999
No obstante si la disolucidén se produjere por LEY 18137

fusidén de dos o més Administradoras, no procederad la Art. 2° Db)

ligquidacidén de ellas ni la de sus respectivos Fondos de D.0. 05.07.1982

Pensiones, ni serd aplicable lo dispuesto en el inciso NOTA

final del articulo 42.

En caso de fusidn, la autorizacidédn de la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones deberd publicarse en el Diario Oficial dentro
del plazo de quince dias contado desde su otorgamiento
y producird el efecto de fusionar las sociedades y los
fondos de pensiones respectivos a los sesenta dias de
verificada la publicacidén, sin perjuicio del
cumplimiento de los demds tramites que establece la
ley.

La publicacidén deberd contener, ademéds, el monto
de las comisiones y cotizaciones adicionales que haya
establecido la entidad resultante de la fusidn.

La fusidén no podrd producir disminucidén de saldo LEY 18646
en la cuenta de capitalizacidén individual y, si Art. 1° N° 23 b)
correspondiere, de la cuenta de ahorro voluntario de D.0O. 29.08.1987
los afiliados. NOTA 1
NOTA:

El articulo 4° de la LEY 18.137, publicada
el 05.07.1982, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo comenzardn a regir
a contar del dia 1° del mes subsiguiente a la fecha
de publicacidén de esta ley.

NOTA 1:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 2:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entraran en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 44.- Los titulos representativos de a lo
menos, el noventa por ciento del valor de cada uno de LEY 19641
los Fondos de Pensiones y de los Encajes respectivos Art. 1° N° 22 a)
deberdn mantenerse, en todo momento, en custodia del D.0O. 28.10.1999

Banco Central de Chile, en las instituciones extranjeras NOTA



que éste autorice para el caso de las inversiones de la
letra k) del articulo 45 y en las empresas de depdsito
de valores a que se refiere la ley N° 18.876. En este
ultimo caso, las empresas de depdsito y las
Administradoras deberdn observar las reglas especiales
sobre custodia contenidas en el Titulo XIII de esta ley.

El Banco Central de Chile determinard las tarifas
que cobrard por las distintas labores que le signifique
el mantenimiento de la custodia.

La Superintendencia establecerd y comunicaréd al
Banco Central de Chile o a las empresas de depdsito de
valores, por lo menos una vez a la semana, el valor de
la cartera de cada Fondo que las Administradoras deben
tener en depdsito en cada uno de ellos, de acuerdo con
el inciso primero.

El depositario no podrd autorizar el retiro de los
titulos depositados en custodia, si con ello deja de
cumplirse la proporcidén minima a que alude el inciso
primero, fijada por la Superintendencia. En el evento
de que ello ocurriere, la Administradora deberd efectuar
las diligencias necesarias que le permitan cumplir la
respectiva operacidén en el mercado secundario formal,

a méds tardar el dia hédbil siguiente a la fecha en que
correspondia su cumplimiento. En todo caso, para los
efectos de lo dispuesto en el inciso octavo, la
ocurrencia del hecho antes seflalado se considerara
como un déficit de custodia equivalente al que habria
ocurrido si se hubiera retirado el respectivo
instrumento de la custodia, correspondiendo, por lo
tanto, aplicar las sanciones establecidas en el citado
inciso.

Los titulos en que consten las inversiones del Fondo

y que no se encuentren en custodia segun lo establecido
en el inciso primero, deberdn emitirse o transferirse
con la cléusula "para el Fondo de Pensiones", agregando
a continuacidén el tipo de Fondo que corresponda,
precedido del nombre de la Administradora
correspondiente. Igual constancia deberd exigirse en
los sistemas a que se refiere el inciso final del
articulo 12 de la ley N° 18.046.

La enajenacidén o cesidén de un titulo de propiedad
de un Fondo, que no se encuentre en custodia, solamente
podré efectuarse por la Administradora mediante la
entrega del respectivo titulo y su endoso, y sin éstos
no producird efecto alguno. Si el titulo fuere
nominativo, deberd ademds notificarse al emisor.

El incumplimiento de las obligaciones establecidas
en el inciso primero hard incurrir a la Administradora
en una multa a beneficio fiscal, que aplicaréd la
Superintendencia y cuyo monto no podrd ser inferior a
un diez por ciento ni superior al cien por ciento de la
cantidad que faltare para completar el depdsito a que
se refiere el inciso mencionado.

La Administradora que fuere sorprendida en el
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incumplimiento referido en el inciso precedente més
de dos veces en el término de seis meses, se disolveré
por el solo ministerio de la ley.

El Banco Central de Chile podrad establecer,
mediante normas de cardcter general, un porcentaije
inferior al sefialado en el inciso primero, durante
los tres primeros meses de operacidén de un Fondo de
Pensiones.

En caso de extravio de un titulo representativo
de una inversidén del Fondo, gue no se encuentre en
custodia, la Administradora no podréa obtener
un duplicado sin comunicarlo previamente a la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones. La infraccidén a lo sefalado en este inciso,
serd sancionada con multa de hasta el cien por ciento

del valor del documento cuyo duplicado se obtuvo. Igual

sancidén podrd ser aplicada por la Superintendencia
de Bancos e Instituciones Financieras o por la
Superintendencia de Valores y Seguros, segun
corresponda, a los emisores, endosantes o avalistas
de los documentos que no exigieren en forma previa
al otorgamiento del duplicado o del nuevo endoso u
otorgamiento de aval, que se les acredite la
comunicacidén referida.

La constitucidén en garantia en favor de las
Céamaras de Compensacidén, por operaciones de cobertura
de riesgo financiero de un titulo de propiedad de un
Fondo que no se encuentre en custodia, debera
efectuarse por la Administradora con las mismas
formalidades que este articulo exige para su
enajenacidén o cesidn.

Para efectos del cumplimiento de la obligaciédn
establecida en el inciso primero, se entenderd como
valor de un Fondo de Pensiones al patrimonio definido
en la letra a) del articulo 98, deducido el valor de
los instrumentos financieros entregados en préstamo a
que se refieren las letras k) y n) del inciso segundo
del articulo 45, cuando corresponda.

NOTA:
El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el

28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas

a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del guinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:
El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,

publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardan en vigencia

el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

LEY 19301
Art. cuarto N° 9 c¢)
D.O. 19.03.1994

LEY 19301
Art. cuarto N° 9 d)
D.O. 19.03.1994

LEY 19795

Art. Unico N° 14 b)
D.0O. 28.02.2002
NOTA 1



Articulo 45.- Las inversiones que se efectlen con LEY 19301

recursos de un Fondo de Pensiones tendréan Art. cuarto N° 10
como Unicos objetivos la obtencidén de una adecuada D.O. 19.03.1994
rentabilidad y seguridad. Todo otro objetivo que se NOTA

pretenda dar a tales inversiones se consideraré NOTA 3

contrario a los intereses de los afiliados y
constituird un incumplimiento grave de las
obligaciones de las Administradoras.

Los recursos del Fondo de Pensiones, sin

perjuicio de los depdsitos en cuenta corriente a
que se refiere el articulo 46, deberdn ser
invertidos en:

a)

Titulos emitidos por la Tesoreria General de la
Republica o por el Banco Central de Chile; letras
de crédito emitidas por los Servicios Regionales y
Metropolitano de Vivienda y Urbanizacidn; Bonos de
Reconocimiento emitidos por el Instituto de
Normalizacién Previsional u otras Instituciones

de Previsidn, y otros titulos emitidos o
garantizados por el Estado de Chile;

Depdsitos a plazo; bonos, y otros titulos
representativos de captaciones, emitidos por
instituciones financieras;

Titulos garantizados por instituciones financieras;
Letras de crédito emitidas por instituciones
financieras;

Bonos de empresas publicas y privadas;

Bonos de empresas publicas y privadas canjeables por
acciones, a que se refiere el articulo 121 de la
Ley N° 18.045;

Acciones de sociedades andénimas abiertas;

Acciones de sociedades andénimas inmobiliarias NOTA 2
abiertas. Durante los cinco primeros afos de
existencia, a estas sociedades no se les aplicaré
la reduccidén de los limites de inversidén dispuesta
en el articulo 47 bis. Asimismo, no seran
consideradas para efectos de determinar los limites
a que se refieren los incisos quinto y sexto del
mismo articulo, ni se les aplicard lo dispuesto

en las letras b), c) y d) del articulo 112 y lo
dispuesto en las letras a) y b) del inciso primero
del articulo 155. Transcurrido dicho periodo, les
serdn plenamente aplicables las disposiciones de
los articulos 47, 47 bis, 112 y 155.

Cuotas de fondos de inversidén a que se refiere LEY 19705

la ley N° 18.815 y cuotas de fondos mutuos Art. 4° N° 3 a) i
regidos por el decreto ley N° 1.328, de 1976; D.0O. 20.12.2000
Efectos de comercio emitidos por empresas LEY 19705

publicas y privadas, que correspondan a pagarés Art. 4° N° 3 a) ii
u otros titulos de crédito o inversidn, con D.O. 20.12.2000

plazo de vencimiento no superior a un aflo desde

su inscripcidén en el Registro de Valores, no

renovables;

Titulos de crédito, valores o efectos de comercio, NOTA 1
emitidos o garantizados por Estados extranjeros, NOTA 2
bancos centrales o entidades bancarias extranjeras

o internacionales; acciones y bonos emitidos por

empresas extranjeras, y cuotas de participacidn



emitidas por Fondos Mutuos y Fondos de Inversidn
extranjeros, aprobados por la Comisién Clasificadora
de Riesgo, que se transen habitualmente en los
mercados internacionales y que cumplan a lo

menos con las caracteristicas que sefiale el
Reglamento. Asimismo, las Administradoras con
recursos de los Fondos de Pensiones podran efectuar
operaciones que tengan como uUnico objetivo la
cobertura de riesgos financieros de los instrumentos
sefialados en esta letra, referidas a riesgos de
fluctuaciones entre monedas extranjeras o riesgos
de tasas de interés en una misma moneda extranjera
todo lo cual se efectuard de conformidad a las
condiciones que seflale el citado reglamento. A su
vez, para efectos de la inversidén extranjera, las
Administradoras, con los recursos de los Fondos de
Pensiones, podran invertir en titulos
representativos de indices accionarios y en
depdsitos de corto plazo, y celebrar contratos de
préstamos de activos; todo lo cual se efectuard en
conformidad a las condiciones que sefiale el
Reglamento. Asimismo, podrdn invertir en otros
valores e instrumentos financieros, realizar
operaciones y celebrar contratos de caracter
financiero, que autorice la Superintendencia,
previo informe del Banco Central de Chile, y bajo
las condiciones que establezca el Reglamento. Con
todo, los limites para la suma de las inversiones
en los valores e instrumentos financieros,
operaciones y contratos seflalados precedentemente,
cuando corresponda segun su naturaleza, deberan
establecerse dentro de los limites de inversidn

que el Banco Central de Chile haya fijado, conforme
a lo sefialado en el inciso vigesimotercero de este
articulo;

1) Otros instrumentos de oferta publica, cuyos emisores
sean fiscalizados por la Superintendencia de Valores
y Seguros o la Superintendencia de Bancos e)
Instituciones Financieras, segun corresponda, que
autorice el Banco Central de Chile, y

m) Operaciones que tengan como objetivo la cobertura
del riesgo financiero que pueda afectar a las
inversiones del Fondo de Pensiones, que se efectlen
habitualmente en los mercados secundarios formales,
y que cumplan con las caracteristicas sefialadas por
normas de cardcter general que dictard la
Superintendencia.

n) Operaciones o contratos que tengan como objeto
el préstamo o mutuo de instrumentos financieros de
emisores nacionales, pertenecientes al Fondo de
Pensiones, y que cumplan con las caracteristicas
sefialadas mediante norma de cardcter general, que
dictard la Superintendencia.

INCISO ELIMINADO

Para efectos de lo dispuesto en este articulo, se
entenderda por instrumento garantizado, aquel en que el
garante deba responder, al menos en forma subsidiaria,
a la respectiva obligacidén en los mismos términos que
el principal obligado.
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Los Fondos de Pensiones sdélo podrédn adgquirir los
instrumentos mencionados en las letras anteriores una
vez aprobados por la Comisién Clasificadora de Riesgo,
conforme a las normas establecidas en el Titulo XI de
esta ley. Con todo, los instrumentos sefalados en la
letra a) anterior no requerirédn de aprobacidn previa

para su adquisicién. A su vez, se podran adquirir, LEY 19705

sin que se requiera la aprobacidén de la Comisidn Art. 4° N° 3 ¢) i
Clasificadora de Riesgo, los instrumentos sefialados D.0. 20.12.2000

en las letras g) e 1); en la letra k), cuando se trate LEY 19795

de acciones extranjeras y cuotas de participacidn Art. UGnico N° 15 d)
emitidas por fondos de inversidén extranjeros que D.0. 28.02.2002

se puedan transar en un mercado secundario formal NOTA 5

nacional y cuotas de participacién emitidas por
fondos mutuos extranjeros que se encuentren
inscritos en el Registro de Valores Extranjeros de
la Superintendencia de Valores y Seguros; y en la
letra 1), cuando se trate de instrumentos
representativos de acciones extranjeras y cuotas
de participacidén emitidas por fondos mutuos y
fondos de inversidn extranjeros, que se puedan
transar en un mercado secundario formal nacional.

En el caso de los instrumentos de las letras k) y LEY 19705
1), antes sefalados, se requeriréd, ademds, que el Art. 4° N° 3 ¢) ii
emisor originario de los titulos se encuentre D.0. 20.12.2000

inscrito en la entidad supervisora o reguladora
competente de su pais de origen.

Las instituciones financieras a que se refieren
las letras b), c) y d) deberdn estar constituidas
legalmente en Chile o autorizadas para funcionar
en el pais; las empresas referidas en las letras

e), £), g9g), h) yv j), como también los fondos de LEY 19705
inversién y fondos mutuos referidos en las letra Art. 4° N° 3 d)
i) deberdn estar constituidos legalmente en D.0O. 20.12.2000
Chile.

Los instrumentos de las letras b) y c) que sean
seriados y los sefialados en las letras e), f), 9),

h), i), 3), k), cuando corresponda y 1) deberéan LEY 19705
estar inscritos, de acuerdo con la ley N° 18.045, Art. 4° N° 3 e)
en el Registro que para el efecto lleven la D.0O. 20.12.2000

Superintendencia de Valores y seguros o la de
Bancos e Instituciones Financieras, segun
corresponda.

En caso que un afiliado se pensione anticipadamente
optando por la modalidad de pensién de retiro programado
o renta temporal con renta vitalicia diferida, la

Administradora no podrd adgquirir con los recursos de LEY 19641

los Fondos de Pensiones que administra el Bono de Art. 1° N° 23 Db)
Reconocimiento que pertenezca a ese afiliado. Tampoco D.0O. 28.10.1999
podréd en tales casos, adgquirir Bonos de Reconocimiento NOTA 4

que pertenezcan a afiliados a una Administradora que

sea persona relacionada a la Administradora adgquirente.
Si el afiliado opta por la modalidad de pensidén de renta
vitalicia o renta temporal con renta vitalicia diferida,
la Administradora no podrd adquirir Bonos de
Reconocimiento de afiliados que hayan contratado dichas
modalidades de pensidén con una Compafiia de Seguros de



vida que sea persona relacionada a la Administradora
adquirente.

Las restricciones antes mencionadas se aplicaran
para la primera transaccidén del Bono de Reconocimiento
y la calidad de afiliado se medird al momento de
efectuarse la adquisicidén en el mercado secundario

formal.

El Fondo de Pensiones Tipo A podréd invertir en LEY 19795
los instrumentos, efectuar las operaciones y celebrar Art. UGnico N° 15
los contratos seflalados en las letras a) a la n) del D.0O. 28.02.2002
inciso segundo de este articulo. Para este Fondo de NOTA 5

Pensiones, los limites maximos para las inversiones,
operaciones y contratos sefialados en el inciso segundo,
deberdn cefiirse a los rangos que a continuacidén se
indican, correspondiendo al Banco Central de Chile la
determinacidén de aquellos que se definen en los numeros
1 al 8 siguientes:

1) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en la letra a), no podréa
ser inferior al treinta por ciento ni superior al
cuarenta por ciento del valor de este Fondo.

2) El limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en las letras b) y c), no
podrd ser inferior al treinta por ciento ni superior al
cuarenta por ciento del valor de este Fondo.

3) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra d), no podrad ser
inferior al treinta por ciento ni superior al cuarenta
por ciento del valor de este Fondo.

4) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras e) y f), no
podréd ser inferior al veinte por ciento ni superior al
treinta por ciento del valor de este Fondo.

5) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras g) y h), no
podréd ser inferior al cuarenta y cinco por ciento ni
superior al sesenta por ciento del valor de este Fondo.

6) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra i), méds el monto
de los aportes comprometidos mediante los contratos a
que se refiere el inciso quinto del articulo 48, no
podréd ser inferior al treinta por ciento ni superior al
cuarenta por ciento del valor de este Fondo. Con todo,
el limite para la suma de las inversiones del Fondo de
Pensiones en cuotas de fondos mutuos, referidas en la
letra i), serd del cinco por ciento del valor de este
Fondo.

7) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra j), no podréa
ser inferior al diez por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.

8) E1l limite para la suma de las operaciones o
contratos que tengan como objetivo el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros, senhalados en la letra n),
calculado en funcidén del valor de los instrumentos
financieros entregados en préstamo, no podrad ser
inferior al cinco por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.



9) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en las letras g), h) e i),
mas el monto de los aportes comprometidos mediante los
contratos a que se refiere el inciso quinto del
articulo 48, como también para los de las letras k) y
1), cuando se trate de instrumentos representativos de
capital, no podrd ser superior a un ochenta por ciento
del valor de este Fondo. Asimismo, la suma de las
inversiones en los instrumentos antes seflalados, no
podréd ser inferior a un cuarenta por ciento del valor
de este Fondo de Pensiones.

El Fondo de Pensiones Tipos B podrd invertir en
los instrumentos, efectuar las operaciones y celebrar
los contratos sefialados en las letras a) a la n) del
inciso segundo de este articulo. Para este Fondo de
Pensiones, los limites madximos para las inversiones,
operaciones y contratos seflalados en el inciso segundo,
deberdn ceflirse a los rangos que a continuacidn se
indican, correspondiendo al Banco Central de Chile la
determinacidén de aquellos que se definen en los numeros
1 al 8 siguientes:

1) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en la letra a), no podré
ser inferior al treinta por ciento ni superior al
cuarenta por ciento del valor de este Fondo.

2) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en las letras b) y c), no
podréd ser inferior al treinta por ciento ni superior
al cuarenta por ciento del valor de este Fondo.

3) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra d), no podrd ser
inferior al treinta por ciento ni superior al cuarenta
por ciento del valor de este Fondo.

4) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras e) y f), no
podréd ser inferior al veinte por ciento ni superior
al treinta por ciento del valor de este Fondo.

5) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras g) vy h), no
podrd ser inferior al treinta y cinco por ciento ni
superior al cincuenta por ciento del valor de este
Fondo.

6) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra i), méds el monto
de los aportes comprometidos mediante los contratos a
que se refiere el inciso quinto del articulo 48, no
podrd ser inferior al veinte por ciento ni superior al
treinta por ciento del valor de este Fondo. Con todo,
el limite para la suma de las inversiones del Fondo de
Pensiones en cuotas de fondos mutuos, referidas en la
letra i), serd del cinco por ciento del valor de este
Fondo.

7) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra j), no podrad ser
inferior al diez por ciento ni superior al veinte por
ciento del valor de este Fondo.

8) E1l limite para la suma de las operaciones o
contratos que tengan como objetivo el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros, senalados en la letra n),



calculado en funcidén del valor de los instrumentos
financieros entregados en préstamo, no podrad ser
inferior al cinco por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.

9) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefalados en las letras g), h) e i),
mas el monto de los aportes comprometidos mediante
los contratos a que se refiere el inciso quinto del
articulo 48, como también para los de las letras k) y
1), cuando se trate de instrumentos representativos de
capital, no podrd ser superior al sesenta por ciento
del valor de este Fondo. Asimismo, la suma de las
inversiones en los instrumentos antes seflalados, no
podréd ser inferior a un veinticinco por ciento del
valor de este Fondo de Pensiones.

El Fondo de Pensiones Tipo C podrd invertir en los
instrumentos, realizar las operaciones y celebrar los
contratos seflalados en las letras a) a la n) del inciso
segundo de este articulo. Para este Fondo de Pensiones,
los limites méximos para las inversiones, operaciones
y contratos seflalados en el inciso segundo deberéan
cefiirse a los rangos que a continuacién se indican,
correspondiendo al Banco Central de Chile la
determinacién de aquellos que se definen en los
numeros 1 al 8 siguientes:

1) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en la letra a), no podré
ser inferior al treinta y cinco por ciento ni superior
al cincuenta por ciento del valor de este Fondo.

2) El limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en las letras b) y c),
no podréd ser inferior al treinta y cinco por ciento
ni superior al cincuenta por ciento del valor de
este Fondo.

3) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra d), no podré
ser inferior al treinta y cinco por ciento ni superior
al cincuenta por ciento del valor de este Fondo.

4) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras e) y f), no
podrd ser inferior al treinta por ciento ni superior
al cuarenta por ciento del valor de este Fondo. No
obstante, respecto de los instrumentos mencionados en
la letra f), el limite para la suma de las inversiones
no podrd ser inferior al diez por ciento ni superior
al quince por ciento del valor de este Fondo.

5) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras g) y h), no
podréd ser inferior al quince por ciento ni superior
al treinta por ciento del valor de este Fondo.

6) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos senalados en la letra i), mas el monto
de los aportes comprometidos mediante los contratos a
que se refiere el inciso quinto del articulo 48, no
podrd ser inferior al diez por ciento ni superior al
veinte por ciento del valor de este Fondo. Con todo, el
limite para la suma de las inversiones del Fondo de
Pensiones en cuotas de fondos mutuos, referidas en la
letra i), serd del cinco por ciento del valor de este



Fondo.

7) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra j), no podrad ser
inferior al diez por ciento ni superior al veinte por
ciento del valor de este Fondo.

8) El1 limite para la suma de las operaciones o
contratos que tengan como objetivo el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros, sefalados en la letra n),
calculado en funcidén del valor de los instrumentos
financieros entregados en préstamo, no podra ser
inferior al cinco por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.

9) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en las letras g), h) e i),
més el monto de los aportes comprometidos mediante
los contratos a que se refiere el inciso quinto del
articulo 48, como también para los de las letras k) vy
1), cuando se trate de instrumentos representativos de
capital, no podrd ser superior al cuarenta por ciento
del valor de este Fondo. Asimismo, la suma de las
inversiones en los instrumentos antes sefnalados, no
podréd ser inferior a un quince por ciento del wvalor
de este Fondo de Pensiones.

10) El1l limite para la suma de las inversiones
seflaladas en el numero 9 precedente, mas la suma de los
instrumentos de deuda clasificados en categoria BBB y
en nivel N-3 de riesgo y de los instrumentos senalados
en la letra f), no podrd exceder del cuarenta y cinco
por ciento del valor de este Fondo.

El Fondo de Pensiones Tipo D podréa invertir en los
instrumentos, realizar las operaciones y celebrar los
contratos seflalados en las letras a) a la n) del inciso
segundo de este articulo. Para este Fondo de Pensiones,
los limites maximos para las inversiones, operaciones
y contratos sefialados en el inciso segundo deberéan
cefiirse a los rangos que a continuacidén se indican,
correspondiendo al Banco Central de Chile la
determinacién de aquellos que se definen en los
numeros 1 al 8 siguientes:

1) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en la letra a), no podré
ser inferior al cuarenta por ciento ni superior al
setenta por ciento del valor de este Fondo.

2) El limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos mencionados en las letras b) y c), no
podrd ser inferior al cuarenta por ciento ni superior
al setenta por ciento del valor de este Fondo.

3) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra d), no podra
ser inferior al treinta y cinco por ciento ni superior
al sesenta por ciento del valor de este Fondo.

4) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras e) y f), no
podrd ser inferior al treinta por ciento ni superior
al cincuenta por ciento del valor de este Fondo. No
obstante, respecto de los instrumentos mencionados en
la letra f), el limite para la suma de las inversiones
no podréd ser inferior al cinco por ciento ni superior
al diez por ciento del valor de este Fondo.



5) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en las letras g) y h), no
podrd ser inferior al cinco por ciento ni superior al
quince por ciento del valor de este Fondo.

6) E1l limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra i), mads el monto
de los aportes comprometidos mediante los contratos a
que se refiere el inciso quinto del articulo 48, no
podréd ser inferior al cinco por ciento ni superior al
diez por ciento del valor de este Fondo. Con todo, el
limite para la suma de las inversiones del Fondo de
Pensiones en cuotas de fondos mutuos, referidas en la
letra 1), serd del cinco por ciento del valor de este
Fondo.

7) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra j), no podrad ser
inferior al veinte por ciento ni superior al cuarenta
por ciento del valor de este Fondo.

8) E1l limite para la suma de las operaciones o
contratos que tengan como objetivo el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros, senalados en la letra n),
calculado en funcidén del valor de los instrumentos
financieros entregados en préstamo, no podrd ser
inferior al cinco por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.

9) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en las letras g), h) e i),
mas el monto de los aportes comprometidos mediante
los contratos a que se refiere el inciso quinto del
articulo 48, como también para los de las letras k) y
1), cuando se trate de instrumentos representativos de
capital, no podrd ser superior al veinte por ciento
del valor de este Fondo. Asimismo, la suma de las
inversiones en los instrumentos antes seflalados, tendréa
un limite minimo que no podrd ser inferior a un cinco
por ciento del valor de este Fondo de Pensiones.

10) E1l limite para la suma de las inversiones
sefialadas en el numero 9 precedente, mas la suma de los
instrumentos de deuda clasificados en categoria BBB y
en nivel N-3 de riesgo y de los instrumentos seflalados
en la letra f), no podrd exceder del veintidds por
ciento del valor de este Fondo.

Los recursos del Fondo de Pensiones Tipo E,
podrén invertirse en los instrumentos, realizar las
operaciones y celebrar los contratos sefalados en las
letras a), b), c), d), ), J), k) y 1) cuando se trate
de instrumentos representativos de deuda, m) y n), del
inciso segundo de este articulo. Para este Fondo de
Pensiones, los limites maximos para las inversiones,
operaciones y contratos sefalados en el inciso segundo,
que correspondan, deberdn cefiirse a los rangos que a
continuacidén se indican, correspondiendo al Banco
Central de Chile la determinacidén de aquellos que se
definen en los numeros 1 al 6 siguientes:

1) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra a), no podrd ser
inferior al cincuenta por ciento ni superior al ochenta
por ciento del valor de este Fondo.

2) El limite para la suma de las inversiones en



los instrumentos sefalados en las letras b) y c), no
podrd ser inferior al cincuenta por ciento ni superior
al ochenta por ciento del valor de este Fondo.

3) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra d), no podrad ser
inferior al cuarenta y cinco por ciento ni superior al
setenta por ciento del valor de este Fondo.

4) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos seflalados en la letra e), no podrd ser
inferior al cuarenta por ciento ni superior al sesenta
por ciento del valor de este Fondo.

5) E1 limite para la suma de las inversiones en
los instrumentos sefialados en la letra j), no podrd ser
inferior al treinta por ciento ni superior al cincuenta
por ciento del valor de este Fondo.

6) E1l limite para la suma de las operaciones o
contratos que tengan como objetivo el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros, sefhalados en la letra n),
calculado en funcidén del valor de los instrumentos
financieros entregados en préstamo, no podra ser
inferior al cinco por ciento ni superior al veinte
por ciento del valor de este Fondo.

Sin perjuicio de lo establecido en los incisos
anteriores, siempre un Fondo gque tenga un mayor limite
minimo en instrumentos representativos de capital, debe
tener un mayor porcentaje de su cartera invertido en
este grupo de instrumentos.

Los instrumentos que se seflalan a continuacidn
tendrdn un limite méximo de inversidén particular, que
se aplicard al Fondo que corresponda y que fijarad el
Banco Central de Chile dentro de los rangos
que se indican en los incisos siguientes.

INCISOS ELIMINADOS

La suma de los instrumentos seflalados en la letra
g), que tengan el mds bajo factor de liquidez a que
alude el articulo 47, segun lo determine el Banco
Central de Chile, tendrd un limite de inversidén para
los Fondos Tipos A, B y C, que no podra ser inferior
al cinco por ciento ni superior al diez por ciento del
valor de cada uno de ellos. En el caso de los Fondos
Tipo D, dicho limite no podréd ser inferior al dos por
ciento ni superior al cinco por ciento del valor de
este Fondo.

El limite méximo de inversidén para los
instrumentos sefialados en las letras g) e 1), gue no
requieran de la aprobacién de la Comisidén Clasificadora
de Riesgo, serd del tres por ciento para los Fondos
Tipos A y B y del uno por ciento para los Fondos Tipos
C vy D.

El limite méximo para la suma de las inversiones
en los instrumentos sefialados en las letras k) y 1),
que no requieran de la aprobacidén de la Comisidn
Clasificadora de Riesgo y cumplan con los requisitos
que se establecen en el inciso cuarto de este
articulo, serd del uno por ciento para los Fondos
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Tipos A, B, C vy D.

Para cada tipo de instrumento sefalado en la
letra 1), los limites méximos de inversidn, para
los Fondos Tipos A, B, C, D y E, no podrdn ser
inferiores al uno por ciento ni exceder del cinco
por ciento del valor del Fondo respectivo.

La suma de los instrumentos seflalados en las
letras e), f), g), Jj) v 1), cuyo emisor tenga menos
de tres afios de operacidén, tendrd un limite de
inversidén que, tratédndose de los Fondos de Pensiones
Tipos A, B, C y D, no podré ser inferior al cinco por
ciento del valor del Fondo ni exceder del diez por
ciento del valor del mismo. Tratdndose de un Fondo
de Pensiones Tipo E, el rango corresponderd a un
dos por ciento y un cinco por ciento del valor del
Fondo.

La suma de los instrumentos seflalados en las
letras b), ¢), d), e), £), J) v k) y 1) ambas cuando
se trate de instrumentos de deuda, clasificados en
categorias BBB y en nivel N-3 de riesgo, tendrd un
limite de inversidén que, tratdndose de los Fondos de
Pensiones Tipos A, B y C, no podréd ser inferior al
cinco por ciento, ni superior al diez por ciento
del valor del Fondo. Tratandose de los Fondos de
Pensiones Tipos D y E, el rango corresponderd a un
dos por ciento y un cinco por ciento del valor del
Fondo.

Con todo, para cada Tipo de Fondo A, B, C vy D,
la suma de los instrumentos sefialados en los incisos
decimosexto al vigésimo primero anteriores, estard en
conjunto restringida a un limite méximo de inversiodn
que no podrad ser inferior al diez por ciento ni
superior al veinte por ciento del valor del Fondo. El

Banco Central de Chile podréd excluir de la determinacién

de porcentajes médximos de inversidén contemplada en
este inciso a los instrumentos de cada tipo sefialados
en la letra 1).

El limite méximo para la suma de las inversiones
de los Fondos de Pensiones Tipos A, B, C, D y E de una
misma Administradora en titulos extranjeros, a que se
refiere la letra k), mads el monto de la inversidn de
los Fondos de Pensiones en los instrumentos de los
numeros 17) al 28) del articulo 5° de la Ley N°18.815,

que se efectle a través de los fondos de inversidn, més

el monto de la inversidén de los Fondos de Pensiones en
los instrumentos 9. y 11. del articulo 13 del decreto
ley N°1.328, de 1976, que se efectle a través de los
fondos mutuos, no podrd ser inferior a un veinte por
ciento ni superior a un treinta por ciento del valor
de estos Fondos. La inversidén que se efectue a través
de los fondos a que se refiere la letra i), sdélo se
considerard en el limite sefialado, cuando éstos tengan
invertidos en el extranjero méds del cincuenta por
ciento de sus activos.

Para cada tipo de cobertura de riesgo las
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operaciones sefialadas en la letra m), medidas en
términos netos, no podrdn superar la inversidén del
Fondo respectivo en los instrumentos objeto de la
cobertura. El1 Banco Central fijard limites maximos

para la inversidén en moneda extranjera sin cobertura
cambiaria que podrdn mantener las Administradoras para
cada tipo de Fondo. Estos limites méximos deberan estar
dentro del rango que va de 25% a 40% del Fondo para el
Fondo Tipo A; de 15% a 25% del Fondo para el Fondo Tipo
B; de 10% a 20% del Fondo para el Fondo Tipo C; de 8% a
15% del Fondo para el Fondo Tipo D, y de 6% a 10% del
Fondo para el Fondo Tipo E. En todo caso, el limite
madximo para el Fondo Tipo E deberd ser menor al del
Fondo Tipo D; éste, menor al del Fondo Tipo C, el que,
a su vez, deberd ser menor al del Fondo Tipo B. Estos
limites madximos podréan ser modificados cada seis meses
hasta en un médximo de dos puntos porcentuales respecto
del Ultimo porcentaje establecido para los Fondos Tipo
C, Dy E, respectivamente, y en un maximo de tres
puntos porcentuales respecto del Gltimo porcentaije
establecido para los Fondos Tipo A y B,
respectivamente.

Si como resultado del ejercicio de una opcidn
de conversidén de bonos canjeables por acciones, se
excedieran los limites maximos de inversidén por
instrumento, o existiendo exceso éste se incrementara,
el Fondo respectivo tendrd un plazo de tres afios para
eliminar el monto representativo de la conversidn.

Si como resultado del ejercicio de una opcidn
para suscribir acciones de aumento de capital, se
excedieran los limites madximos de inversidén por
instrumento, o existiendo exceso éste se incrementara,
el Fondo respectivo tendrd un plazo de tres aflos para
eliminar el monto representativo de la suscripcidn.

Si como resultado de recibir valores de oferta
publica, como consecuencia de la enajenacidn de
acciones de los Fondos de Pensiones en una oferta
publica de adgquisicién de acciones, se excedieran
los limites médximos de inversidén por instrumento, o
existiendo exceso éste se incrementara, el Fondo
tendrd un plazo de tres aflos para eliminar el monto
representativo del exceso resultante de la operacidn.

La suma de las inversiones en instrumentos
especificos de cada tipo de aquellos seflalados
en la letra 1), podran incorporarse a los limites
globales por instrumento establecidos en este
articulo. Esta incorporacidén serd determinada
por el Banco Central de Chile.

INCISO ELIMINADO

NOTA
El articulo noveno de la LEY 19301, publicada
el 19.03.1994, dispuso que, en el evento de que por
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aplicacién de lo dispuesto en el Articulo Cuarto de la
misma, un Fondo de Pensiones excedido de los limites
maximos de inversidén determinados en conformidad a lo
dispuesto en los articulos 45, 45 bis, 47 y 47 bis del
presente decreto ley, el exceso de inversidén producido
podréd ser mantenido por tiempo indefinido.

NOTA 1:

El Articulo séptimo transitorio de la LEY 19.301,
publicada el 19.03.1994, dispuso que la modificacidén
introducida a la letra 1) del presente articulo
comenzard a regir dentro del plazo de un afio contado
desde la fecha de su publicacién.

NOTA 2:

El inciso cuarto del articulo octavo transitorio
de la LEY 19301, publicada el 10.03.1994, dispuso que se
mantendrd la metodologia vigente para la clasificacidén o
aprobacién de los instrumentos a que se refieren las
letras h), i), Jj), 1) cuando se refiere a instrumentos
de deuda, y m), mientras la Comisién Clasificadora no
haya establecido los procedimientos de aprobacidén y las
equivalencias con las clasificaciones realizadas por
entidades clasificadoras internacionales a que se
refieren las letras c) y d) del articulo 99, y adopte el
correspondiente acuerdo. Para estos efectos, la Comisidn
dispondra de un plazo de 90 dias, contados desde la fecha
de su publicacidén, cumplido el cual, los emisores y las
Administradoras, en su caso, contardn con igual plazo
para someter a la Comisidén la informacidén que requiera
para la aplicacién de los citados procedimientos.

NOTA 3:

Ver el DTO 141, Trabajo y Previsidén Social,
publicado el 11.05.1995, que aprueba el Reglamento de
Inversién de los Fondos de Pensiones en el Extranjero.

NOTA 4:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entrardn
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacién en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 5:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de
su publicacidén en el Diario Oficial, con excepcidn de
las letras a) y n) de su N° 15, las cuales rigen a
contar del primer dia del mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

NOTA 6:
El inciso 2° del articulo 1° transitorio de la
LEY 19.795, publicada el 28.02.2002, dispuso que las



modificaciones introducidas al presente articulo,
entrardn en vigencia el primer dia del mes siguiente

al de su publicacidén en el Diario Oficial; en este caso
dichas modificaciones se aplicardn transitoriamente a
los Fondos de Pensiones Tipo 1 y Tipo 2.

Articulo 45 bis.- Los recursos de los Fondos de LEY 19301
Pensiones no podrdn ser invertidos en acciones de Art. cuarto N° 11
Administradoras de Fondos de Pensiones, de Compafias D.O. 19.03.1994

de Seguros, de Administradoras de Fondos Mutuos, de
Administradoras de Fondos de Inversidn, de bolsas

de valores, de sociedades de asesorias financieras, LEY 19641
de sociedades administradoras de cartera de recursos Art. 1° N° 24
previsionales, ni de sociedades deportivas, D.O. 28.10.1999
educacionales y de beneficiencia eximidas de proveer NOTA
informacidén de acuerdo a lo dispuesto en el articulo
tercero de la ley N° 18.045. LEY 19795
Art. Unico N° 16 a)
A su vez, los recursos de los Fondos de Pensiones D.0O. 28.02.2002
no podréan ser invertidos en acciones de sociedades NOTA 1

andénimas inmobiliarias, de las seflaladas en la letra
h) del articulo 45, que tengan mds de un afio desde su
constitucidén, cuyos activos invertidos de conformidad

a lo establecido en las letras i) y J) del articulo 98 LEY 19795
representen, en conjunto, menos del setenta por ciento Art. UGnico N° 16 b)
del activo total, considerando el promedio de los D.0O. 28.02.2002
ultimos doce meses. Sin embargo, durante el periodo NOTA 1

correspondiente a los seis primeros meses del segundo
afio de operacidén de la sociedad, esta exigencia se
medird solamente en base a los meses transcurridos
hasta ese momento, contados a partir del séptimo

mes desde su constitucidn.

Las Administradoras deberdn concurrir a las
juntas de accionistas de las sociedades sefialadas
en las letras g) y h) del articulo 45, a las
juntas de tenedores de bonos y a las asambleas de
aportantes de los Fondos de Inversién seflalados en

la letra i) del articulo 45, cuyas acciones, bonos LEY 19705
o cuotas hayan sido adgquiridos con recursos del Art. 4° N° 4
Fondo respectivo, representadas por mandatarios D.0O. 20.12.2000

designados por su directorio, no pudiendo dichos
mandatarios actuar con otras facultades que las
que se les hubieran conferido. En tales juntas y
asambleas deberdn pronunciarse siempre respecto
de los acuerdos que se adopten, dejando
constancia de sus votos en las actas
correspondientes. Las contravenciones de las
Administradoras a estas disposiciones seran
sancionadas en la forma prescrita en el numero

8 del articulo 94.

La Superintendencia determinard mediante normas
de caréacter general, los casos en que las
Administradoras podrédn eximirse del cumplimiento de
lo dispuesto en el inciso anterior.

Para efectos de las inversiones con recursos LEY 19795
de los Fondos de Pensiones en cuotas de fondos de Art. Unico N° 16 c)
inversidén y fondos mutuos, a que se refieren las D.0. 28.02.2002



letras i) y k) del articulo 45, los Superintendentes NOTA 1
de Administradoras de Fondos de Pensiones, de Bancos

e Instituciones Financieras y de Valores y Seguros
estableceradn anualmente, a través de una resolucidn
conjunta, debidamente fundada, y que procure reflejar
valores de mercado, las comisiones méximas a ser
pagadas con cargo a los Fondos de Pensiones, a los
fondos mutuos y de inversidén. Al efecto, se oiré
previamente a las Administradoras. Si las comisiones
pagadas son mayores a las maximas establecidas, los
excesos sobre estas uUltimas serdn de cargo de las
Administradoras. Para la determinacidén de tales
comisiones se considerardn, al menos, las clases de
activos, volumenes de inversidén, zona geografica, tipo
de empresa en las que inviertan los fondos mutuos y
fondos de inversidén y régimen tributario que les sea
aplicable. El procedimiento para determinar las
comisiones efectivamente pagadas a los fondos mutuos y
de inversidén se establecerd en la citada resolucidn,
la que definird también la forma y periodicidad de la
devolucidén a los Fondos de Pensiones de las comisiones
que se hubieren pagado por sobre las méximas
establecidas en conformidad a este inciso. A su vez,
la Superintendencia informard semestralmente las
comisiones efectivamente pagadas por los Fondos de
Pensiones y las Administradoras en este tipo de
inversiones.

NOTA:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidén con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 46.- La Administradora mantendrd cuentas
corrientes bancarias destinadas exclusivamente a los
recursos de cada uno de los Fondos de Pensiones. LEY 19641
Art. 1° N° 25 a)
En dichas cuentas deberdn depositarse la totalidad D.O. 28.10.1999

de las cotizaciones de los afiliados, el producto de las NOTA
inversiones del Fondo y las transferencias del Encaje.

De dichas cuentas sdélo podran efectuarse giros LEY 19301
destinados a la adquisicidén de titulos para el Fondo, Art. cuarto N° 12
al cumplimiento de las obligaciones emanadas de las D.0O. 19.03.1994
operaciones de cobertura de riesgo seflaladas en la letra
m) del articulo 45, a la transferencia de recursos del LEY 19705

Fondo hacia las cuentas corrientes de éste mantenidas Art. 3° N° 5



por una sociedad administradora de cartera de recursos
previsionales y al pago de las prestaciones,
comisiones, transferencias y traspasos que establece
esta ley. También podréan efectuarse giros para acceder
al Mercado Cambiario Formal para los efectos de las
inversiones sefaladas en las letras k) y 1) cuando
corresponda y en otras inversiones que se realicen

en mercados internacionales. Asimismo, las sociedades
administradoras de cartera de recursos previsionales
podrén efectuar giros, desde las cuentas corrientes
que mantengan para el Fondo de Pensiones, destinados

a transferir a las cuentas corrientes, mantenidas por
la Administradora para el Fondo de Pensiones, los
recursos que se les hubieren encargado administrar

en virtud de lo dispuesto en el articulo 23 bis.

NOTA:
El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el

28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas

a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraran
en vigencia al primer dia del quinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:
El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,

publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia

el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 47.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 45, las inversiones con recursos de cualquier
tipo de Fondo de Pensiones, asi como la suma de las
inversiones con recursos de los Fondos de una misma
Administradora, en depdsitos en cuentas corrientes y a
plazo y en titulos de deuda emitidos por un banco o
institucidén financiera y sus filiales, o garantizados
por ellos, no podrédn exceder de la cantidad menor
entre el producto de un miltiplo Unico para todas las
instituciones financieras fijado por el Banco Central

de Chile y el patrimonio del banco o entidad financiera

de que se trate, y el producto del diez por ciento del
valor total del Fondo de Pensiones respectivo y el
factor de riesgo promedio ponderado. El valor del
multiplo uUnico aludido variard entre 0,5 vy 1,5.

La suma de las inversiones que se efectien con
recursos de cada uno de los Fondos de Pensiones de una
misma Administradora, cuando corresponda, en acciones,
depdsitos en cuentas corrientes y a plazo y otros
titulos de deuda emitidos por un mismo banco o
institucidén financiera o garantizados por ellos, no
podréd representar mas del siete por ciento del valor
total del respectivo Fondo.

Las inversiones con recursos de cualquier tipo de

D.0O. 20.12.2000

LEY 19795

Art. Unico N° 17
D.0. 28.02.2002
NOTA 1

LEY 19795

Art. Unico N° 18
D.0O. 28.02.2002
NOTA



Fondo de Pensiones, asi como la suma de las inversiones
con recursos de los Fondos de una misma Administradora
en titulos de deuda emitidos o garantizados por
empresas cuyo giro sea realizar operaciones de leasing,
no podrédn exceder de la cantidad menor entre el
producto de un multiplo Unico para estas sociedades
fijado por el Banco Central de Chile y el patrimonio
de la empresa; y el producto del siete por ciento del
valor total del Fondo de Pensiones respectivo y el
factor de riesgo promedio ponderado. El valor del
maltiplo unico aludido variard entre 0,4 y 1.

La suma de las inversiones con recursos de los
Fondos de Pensiones de una misma Administradora en
efectos de comercio, no podréd exceder del treinta y
cinco por ciento de la serie.

De igual forma, la suma de las inversiones con
recursos de los Fondos de Pensiones de una misma
Administradora, en bonos de una misma serie, no podréa
exceder del treinta y cinco por ciento de ésta.

En ningtn caso se podrén efectuar inversiones
con recursos de un Fondo de Pensiones en instrumentos
clasificados en las categorias BB, B, C, D o E y en
los niveles N-4 o N-5 de riesgo, a que se refiere el
articulo 105.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de
los Fondos de Pensiones de una misma Administradora,
cuando corresponda, en acciones de una sociedad de las
seflaladas en la letra g) del articulo 45, no podréan
exceder de la cantidad menor entre el siete por ciento
del total de las acciones suscritas de dicha sociedad;
y el producto del factor de concentracidén, el cinco
por ciento del valor del Fondo y el factor de liquidez.
Cuando se suscriban acciones de una nueva emisién, el
monto madximo a suscribir no podrd exceder del veinte
por ciento de la emisidn.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de
los Fondos de Pensiones de una misma Administradora,
cuando corresponda, en acciones de una sociedad de
las sefaladas en la letra g) del articulo 45, gque no
requieran de la aprobacién de la Comisidén Clasificadora
de Riesgo, no podran exceder de la cantidad menor entre
el siete por ciento del total de las acciones suscritas
de dicha sociedad; y el 0,15 por ciento del valor
del Fondo. Cuando se suscriban acciones de una nueva
emisidén, el monto mdximo a suscribir, no podréa exceder
del veinte por ciento de la emisidn.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de los
Fondos de Pensiones de una misma Administradora, cuando
corresponda, en cuotas de fondos de inversidén y fondos
mutuos de una sociedad administradora, de los sefalados
en la letra 1) del articulo 45, que no requieran de la
aprobacién de la Comisidén Clasificadora de Riesgo, no



podran exceder de la cantidad menor entre el treinta y
cinco por ciento del total de las cuotas emitidas o en
circulacién y el 0,15 por ciento del valor del Fondo.
Cuando se suscriban cuotas de una nueva emisidn, el
monto maximo a suscribir, no podrd exceder del treinta
y cinco por ciento de la emisidn.

Las 1inversiones con recursos de un Fondo, asi como
la suma de las inversiones de los Fondos de Pensiones
de una misma Administradora, cuando corresponda, en
acciones de una sociedad de las senaladas en la letra
h) del articulo 45, no podrdn exceder de la cantidad
menor entre el veinte por ciento del total de las
acciones suscritas de la sociedad; y el producto del
factor de concentracién y el cinco por ciento del
valor total del respectivo Fondo. Ademds, el limite de
inversidén en acciones de una nueva emisidén no podréa
exceder del veinte por ciento de la misma.

La suma de la inversidén con recursos de un Fondo,
asi como la suma de las inversiones de los Fondos
de Pensiones de una misma Administradora, cuando
corresponda, en acciones de una sociedad bancaria o
financiera no podréd exceder la cantidad menor entre
el dos y medio por ciento del total de las acciones
suscritas de dicha sociedad; y el producto del factor
de concentracidén, el dos y medio por ciento del valor
del Fondo y el factor de liquidez.

El valor del factor de liquidez, que variard entre
0,2 vy 1, debiendo fijarse su valor maximo en 1, seré
determinado por el Banco Central de Chile para lo cual
establecera las correspondientes equivalencias con
el indice de liquidez. Este indice se calculara
trimestralmente por la Superintendencia de Valores
y Seguros, en funcidén del porcentaje de dias hébiles
bursdtiles en que la accidén haya sido transada en
las bolsas de valores del pais, en los doce meses
anteriores a la fecha del cdlculo, y de aquellos montos
transados diariamente del citado instrumento. Para
este efecto, la Superintendencia de Valores y Seguros
determinard un monto minimo diario de transaccién
cuyo valor no podrd ser inferior al equivalente a 80
unidades de fomento ni superior al equivalente a 200
unidades de fomento.

El factor de concentracidén a que se refieren los
incisos anteriores, serd determinado en funcidén del
grado de concentracién méximo de la propiedad permitido
por las normas permanentes de los estatutos de la
sociedad de que se trate y de la sujecidén de la
sociedad a lo dispuesto en el Titulo XII de esta ley.

De esta forma, el factor de concentracidén sera:

1 para aquellas sociedades en que ninguna persona
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas pueda concentrar mas de un treinta y
dos por ciento del capital con derecho a voto, vy
estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII;

0,8 para aquellas sociedades en que la



concentracidén maxima permitida sea superior a treinta
y dos por ciento y menor a cincuenta por ciento del
capital con derecho a voto, y estén sujetas a lo
dispuesto en el Titulo XII;

0,6 para aquellas sociedades en que la
concentracidén maxima permitida sea igual o superior
a cincuenta por ciento y menor o igual a sesenta y
cinco por ciento del capital con derecho a voto, vy
estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII;

0,6 para aquellas sociedades en que ninguna
persona directamente o por intermedio de otras
personas relacionadas concentre mas de un treinta y
dos por ciento del capital con derecho a voto, y no
estén sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII;

0,5 para aquellas sociedades en que la
concentracién de la propiedad en una persona,
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas, sea superior a treinta y dos por
ciento y menor a cincuenta por ciento del capital
con derecho a voto, y no estén sujetas a lo
dispuesto en el Titulo XII;

0,4 para aquellas sociedades en que la
concentracién de la propiedad en una persona,
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas, sea igual o superior a cincuenta
por ciento y menor o igual a sesenta y cinco por
ciento del capital con derecho a voto y no estén
sujetas a lo dispuesto en el Titulo XII, vy

0,3 para aquellas sociedades en que alguna persona
directamente o por intermedio de otras personas
relacionadas concentre més de un sesenta y cinco por
ciento del capital con derecho a voto, y no estén
sujetas a lo dispuesto en el Titulo XITI.

En el caso de las sociedades andénimas abiertas
seflaladas en el inciso segundo del articulo 112, el
factor de concentracién se determinard sélo sobre la
base de la concentracidén permitida a los accionistas
que no sean el Fisco.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de los
Fondos de Pensiones de una misma Administradora,
cuando corresponda, en cuotas de un fondo de inversidn
de aquellos a que se refiere la letra i) del inciso
segundo del articulo 45, més el monto de los aportes
comprometidos mediante los contratos a que se refiere
el inciso quinto del articulo 48 en los casos que
corresponda, no podrdn exceder del menor valor entre
el treinta y cinco por ciento de la suma de las cuotas
suscritas y las cuotas que se han prometido suscribir
y pagar del respectivo fondo de inversidén y el producto
del cinco por ciento del valor del Fondo de Pensiones
por el factor de diversificacidén. Cuando se suscriban
cuotas de una nueva emisidén, el monto madximo a
suscribir no podrd exceder del treinta y cinco por
ciento de la emisidén. Con todo, las inversiones con
recursos de un Fondo de Pensiones, asi como la suma de
las inversiones de los Fondos de Pensiones de una misma
Administradora, cuando corresponda, en cuotas de un
fondo mutuo referidos en la letra i) del inciso segundo



del articulo 45, no podrd ser superior a un uno por
ciento del valor del Fondo de Pensiones ni al treinta
y cinco por ciento de las cuotas en circulacién del
respectivo fondo mutuo.

El factor de diversificacidén serd determinado en
funcidén de la proporcidén de los activos totales de un
fondo de inversidén, invertido directa e indirectamente
en instrumentos emitidos o garantizados por un mismo
emisor. De esta forma, el factor de diversificacidn
serd:

1 si la inversidén directa e indirecta en
instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad no supera el veinte por ciento del activo
total del Fondo.

0,8 si la inversidén directa e indirecta en
instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad es superior al veinte por ciento y no supera
el veinticinco por ciento del activo total del
Fondo.

0,6 si la inversidén directa e indirecta en
instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad es superior al veinticinco por ciento y no
supera un tercio del activo total del Fondo.

0,2 si la inversidén directa e indirecta en
instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad es superior a un tercio y no supera el
cuarenta por ciento del activo total del Fondo.

0 si la inversidén directa e indirecta en
instrumentos emitidos o garantizados por una misma
entidad es igual o superior al cuarenta por ciento
del activo total del Fondo.

Las inversiones con recursos de un Fondo de NOTA
Pensiones en acciones sehaladas en la letra k) del
articulo 45, de un mismo emisor, no podran exceder
del medio por ciento del valor del Fondo respectivo.
Asimismo, las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones en instrumentos de deuda de los seflalados
en la letra k) del articulo 45, de un mismo emisor,
no podréan exceder del producto del cinco por ciento
del valor del Fondo respectivo y el factor de riesgo
promedio ponderado. En el caso de la inversidén en
cuotas de participacién emitidas por fondos mutuos y
fondos de inversidén extranjeros, el limite maximo ya
sefialado, serd de un uno por ciento del valor del
Fondo respectivo. A su vez, la suma de las operaciones
para cobertura de riesgo sobre activos extranjeros
efectuadas con los recursos de un Fondo de Pensiones,
no podréd exceder el valor de la inversidén mantenida
por dicho Fondo en el activo extranjero objeto de la
cobertura.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de los
Fondos de Pensiones de una misma Administradora, cuando
corresponda, en acciones de la letra k) del articulo 45
de un mismo emisor, que no requieran de la aprobacidn
de la Comisidén Clasificadora de Riesgo y que cumplan
con los requisitos que se establecen en el inciso



cuarto del mencionado articulo, no podrédn exceder de

la cantidad menor entre el siete por ciento de las
acciones suscritas de dicho emisor y el 0,15 por ciento
del valor del Fondo. Las inversiones con recursos de un
Fondo de Pensiones, asi como la suma de las inversiones
de los Fondos de Pensiones de una misma Administradora,
cuando corresponda, en cuotas de participacidén emitidas
por fondos mutuos y fondos de inversidén de la letra k)
del articulo 45 de un mismo emisor, gque no requieran de
la aprobacidén de la Comisidn Clasificadora de Riesgo y
que cumplan con los requisitos que se establecen en

el inciso cuarto del mencionado articulo, no podréan
exceder de la cantidad menor entre el treinta y cinco
por ciento de las cuotas en circulacidén o suscritas

del respectivo fondo mutuo o de inversidén y el 0,15

por ciento del valor del Fondo de Pensiones.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones con
recursos de los Fondos de una misma Administradora, en
bonos y efectos de comercio, emitidos o garantizados
por una misma sociedad, no podrad exceder de la cantidad
menor entre:

a) El producto del factor de riesgo promedio
ponderado y el siete por ciento del valor del Fondo
respectivo, y

b) Un maltiplo unico que fijard el Banco Central
de Chile y el valor del activo de la sociedad emisora.
El valor del maltiplo Unico variard entre 0,08 y 0,12.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones con
recursos de los Fondos de una misma Administradora,
en bonos y efectos de comercio emitidos por una
sociedad matriz y sus filiales o garantizados por
ellas, no podra exceder de la cantidad menor entre:

a) El producto del factor de riesgo promedio
ponderado y el siete por ciento del valor del Fondo
respectivo, y

b) Un maltiplo unico que fijard el Banco
Central de Chile y el valor del activo contable neto
consolidado de la sociedad matriz. El valor de este
multiplo uUnico variard entre 0,08 y 0,12.

En ningtn caso el Banco Central de Chile podra
fijar un maltiplo uUnico inferior al valor vigente a la
fecha de modificacidén de éste, para los casos a que se
refiere este articulo.

Sin perjuicio de lo establecido en los incisos
anteriores, las inversiones con recursos de un Fondo
de Pensiones, asi como la suma de las inversiones con
recursos de los Fondos de una misma Administradora, en
bonos y efectos de comercio emitidos por sociedades
andénimas cuyo objeto exclusivo sea la emisidén de bonos
o efectos de comercio respaldados por titulos de
créditos transferibles, no podréd exceder de la
cantidad menor entre:



a) El producto del factor de riesgo promedio
ponderado y el siete por ciento del valor del Fondo
respectivo, y

b) El treinta y cinco por ciento de la respectiva
serie.

Las inversiones con recursos de un Fondo de
Pensiones, asi como la suma de las inversiones de los
Fondos de Pensiones de una misma Administradora, cuando
corresponda, en bonos y efectos de comercio, emitidos
o garantizados por una sociedad que tenga menos de
tres afios de operacidén, no podrd exceder del producto
del factor de riesgo promedio ponderado y el tres por
ciento del valor del Fondo, ni del treinta y cinco por
ciento de la serie respectiva. Una vez que la sociedad
cumpla tres aflos de operaciones, se le aplicarédn los
limites correspondientes a las otras sociedades
emisoras de bonos y efectos de comercio.

Para cada Fondo de Pensiones Tipos A, B, C o D,
la suma de las inversiones en acciones, bonos y efectos
de comercio, emitidos o garantizados por una sociedad,
no podréa exceder del siete por ciento del valor del
Fondo.

Para cada Fondo de Pensiones la inversidn en
acciones, bonos y efectos de comercio emitidos o
garantizados por empresas que pertenezcan a un mismo
grupo empresarial, de aquellos definidos en la letra
k) del articulo 98, no podrd exceder del quince por
ciento del valor del Fondo respectivo.

Si como resultado del ejercicio de una opcidn
de conversidén de bonos canjeables por acciones, se
excedieran los limites individuales de inversidén en
el emisor, o existiendo exceso éste se incrementara,
el Fondo tendrd un plazo de tres afios para eliminar
el monto representativo de esta conversidn.

Si como resultado del ejercicio de una opcidn para
suscribir acciones de aumento de capital, se excedieran
los limites individuales de inversidén en el emisor, o
existiendo exceso éste se incrementara, el Fondo tendréa
un plazo de tres afos para eliminar el monto
representativo de esta suscripcidn.

Si como resultado de recibir valores de oferta
puiblica, como consecuencia de la enajenacidn de
acciones de los Fondos de Pensiones en una oferta
puiblica de adgquisicidén de acciones, se excedieran
los limites individuales de inversidén en el emisor,

0 existiendo exceso éste se incrementara, el Fondo
tendrd un plazo de tres aflos para eliminar el monto
representativo del exceso resultante de la operacidn.

Los limites de inversidén por emisor para
los instrumentos de la letra 1) del articulo 45,
corresponderdn a los limites que resulten de asimilar
el respectivo instrumento a uno de aquellos cuyo
limite ya se encuentre definido en la ley. La
respectiva asimilacién y el limite a aplicar seréan



determinados por el Banco Central de Chile para
cada tipo de Fondo. Asimismo, si no existiera un
instrumento de las mismas caracteristicas para los
efectos de establecer los limites por emisor, el
limite respectivo serd determinado por el Banco
Central de Chile para cada tipo de Fondo.

La suma de las operaciones para cobertura de
riesgo financiero efectuadas con recursos de un Fondo
de Pensiones, calculada en funcidén del activo objeto
de dicha operacidén y medida en términos netos, no
podrd exceder el valor de la inversidén mantenida por
el Fondo en el instrumento objeto de la cobertura.

Para efectos de los limites de inversidn
establecidos, tanto en el articulo 45 como en el
presente articulo, los instrumentos financieros
entregados en préstamo o mutuo a que se refieren
las letras k) y n) del articulo 45, deberdn ser
considerados como una inversidén del Fondo de
Pensiones.

En caso de que, por cualquier causa, una inversiédn
realizada con recursos de un Fondo de Pensiones
sobrepase los limites o deje de cumplir con los
requisitos establecidos para su procedencia, el exceso
deberd ser contabilizado en una cuenta especial en el
Fondo afectado y la Administradora correspondiente no
podrd realizar nuevas inversiones para este Fondo en
los mismos instrumentos mientras dicha situacidn se
mantenga. Asimismo, si una inversidén realizada con
recursos de los Fondos de Pensiones de una misma
Administradora sobrepase algun limite aplicable a la
suma de éstos o deje de cumplir con los requisitos
establecidos para su procedencia, la Administradora
correspondiente no podrd realizar nuevas inversiones
para ninguno de los Fondos en los mismos instrumentos,
mientras dicha situacién se mantenga. Lo anterior
serd sin perjuicio de lo sefilalado en los incisos
vigesimoquinto, vigesimosexto y vigesimoséptimo
del articulo 45 y en los incisos vigesimoséptimo,
vigesimoctavo y vigesimonoveno de este articulo.

Lo anterior es sin perjuicio de la facultad del
Superintendente para aplicar las sanciones
administrativas que procedan.

Los excesos de inversidén que en conjunto no
superen el cinco por ciento del valor de un Fondo de
Pensiones, podrdn mantenerse hasta el momento en que
la Administradora estime obtener la méxima recuperaciodn
de los recursos invertidos. Los excesos que superen
el cinco por ciento del valor del Fondo respectivo,
deberdn eliminarse dentro del plazo de tres afios
contado desde la fecha en que se produjeron, pudiendo
la Administradora seleccionar libremente los
instrumentos que enajenard. Los déficits de inversidn
que no superen el cinco por ciento del valor de un
Fondo de Pensiones, podrdn mantenerse hasta el momento
que la Administradora estime obtener una adecuada
rentabilidad para el Fondo. Los déficits que superen
el cinco por ciento del valor del Fondo respectivo,



deberdn eliminarse dentro del plazo de un afio contado
desde la fecha en que se produjeron.

Cuando se sobrepase un limite de inversidén por
emisor en mads de un veinte por ciento del limite méximo
permitido, el exceso por sobre este porcentaje deberd
eliminarse dentro del plazo de tres aflos contado desde
la fecha en que se produjo.

Las inversiones en instrumentos adquiridos con
recursos de los Fondos de Pensiones que dejen de
cumplir con los requisitos para su procedencia,
deberan enajenarse en el plazo de tres afios contado
desde la fecha en que se produjo el exceso.

Los limites establecidos en este articulo, se
aplicardn con respecto al valor del o los Fondos de
Pensiones, segUn corresponda.

Las facultades que por esta ley se confieren
al Banco Central de Chile, serdn ejercidas por éste
previo informe de la Superintendencia para cada caso
particular.

La Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras proporcionard trimestralmente a la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones, el cdlculo del total de activos, total de
pasivos, patrimonio, activo contable neto consolidado,
numero de acciones suscritas y el valor del factor de
concentracidén de cada institucién financiera o filial
de éstas, que estén sometidas a su fiscalizacidn.
Asimismo, proporcionard semestralmente la ndémina de las
sociedades a que se refiere la letra g) del articulo
45, gque no requieran de la aprobacién de la Comisidn
Clasificadora de Riesgo.

La Superintendencia de Valores y Seguros debera
proporcionar trimestralmente a la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones el cdlculo del
total de activos, total de pasivos, patrimonio, activo
contable neto consolidado, indice de liquidez, numero
de acciones suscritas, numero de cuotas suscritas de
fondos mutuos y de fondos de inversidén, como asimismo,
el monto invertido por los fondos mutuos en los
instrumentos sefilalados en los numeros 9. y 11. del
articulo 13 del decreto ley N° 1.328, de 1976, y el
monto invertido por los fondos de inversidén en los
instrumentos sefialados en los numeros 17) al 28) del
articulo 5° de la ley N° 18.815 y el valor del factor
de concentracidén, factor de diversificacidén y el
numero de cuotas de cada fondo de inversidén prometidas
de suscribir y pagar mediante los contratos a que se
refiere el inciso quinto del articulo 48, informacidén
que deberd proporcionarse por cada empresa emisora
de bonos o efectos de comercio, como también por cada
sociedad andénima abierta o fondo de inversidn,
cuyas acciones o cuotas puedan ser adquiridas con
los recursos de los Fondos de Pensiones. Asimismo,
proporcionard semestralmente la ndémina de las
sociedades y fondos a que se refieren las letras qg)



e 1) del articulo 45, gque no requieran de la
aprobacidén de la Comisidén Clasificadora de Riesgo.

La Superintendencia de Valores y Seguros también
proporcionard a la Superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones, con la misma periodicidad con
que reciba la informacidén financiera correspondiente
de los emisores extranjeros, la ndémina de las
sociedades y fondos a que se refieren las letras k) vy
1) del articulo 45, que no requieran de la aprobacidén
de la Comisidén Clasificadora de Riesgo y que cumplan
con los requisitos establecidos en el inciso cuarto

de dicho articulo, y el numero de acciones suscritas

y de cuotas suscritas y en circulacién de estos
emisores. Adicionalmente, la Superintendencia de
Valores y Seguros informard a la Superintendencia

de Administradoras de Fondos de Pensiones, con
periodicidad anual, la inversidén en acciones realizada
a través de sociedades, fondos de inversidén y fondos
mutuos.

NOTA:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El inciso segundo del articulo 1° transitorio de
la LEY 19.795, publicada el 28.02.2002, dispuso que las
modificaciones introducidas al presente articulo,
entrardn en vigencia el primer dia del mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial; en este caso
dichas modificaciones se aplicardn transitoriamente a
los Fondos de Pensiones Tipo 1 y Tipo 2.

Articulo 47 bis.—- El Fondo de Pensiones sdélo podré LEY 19301
invertir en acciones emitidas por empresas que sean Art. cuarto N° 14
personas relacionadas a la Administradora, cuando dichas D.O. 19.03.1994

acciones tengan un factor de liquidez igual a uno y
siempre que la transaccién se efectue en el mercado
secundario formal. Esta restriccién de liquidez también
se aplicard cuando la adgquisicidén se origine del
ejercicio del derecho de suscripcién preferente de
acciones en sociedades que sean personas relacionadas

a la Administradora y en las que el Fondo ya es
accionista. Con todo, el limite médximo de inversidn
establecido en el articulo 47, para un Fondo de

Pensiones, asi como la suma de la inversidén de los LEY 19795

Fondos de Pensiones de una misma Administradora, Art. uUnico N° 19 a)
cuando corresponda, en acciones de una sociedad de D.0. 28.02.2002
las seflaladas en la letra g) vy h) del articulo 45 vy NOTA 1

de acciones de sociedades bancarias o financieras
emitidas por empresas que sean personas relacionadas
a la Administradora, en lo que respecta al porcentaije
accionario de la sociedad, serd del dos por ciento,
cinco por ciento y medio por ciento, respectivamente,
del total de acciones suscritas de dicha sociedad. A
su vez, sb6lo se podran adgquirir acciones emitidas

por empresas que sean personas relacionadas a la



Administradora, cuando éstas cuenten con la aprobacidn
de la Comisidén Clasificadora de Riesgo. Para efectos
de las restricciones contenidas en este inciso, se
entenderd que las inversiones de un Fondo de Pensiones
en acciones de las sociedades inmobiliarias a que

se refiere la letra h) del articulo 45, no crean la
condicidén de persona relacionada con la respectiva

Administradora.

Los Fondos de Pensiones de una misma Administradora, LEY 19795
en conjunto, no podrdn poseer ni estar comprometidos a Art. UGnico N° 19
suscribir y pagar cuotas que representen mads de un diez b) 1)
por ciento del total de las cuotas suscritas y de D.0O. 28.02.2002
aquellas que se hayan prometido suscribir y pagar de NOTA 1

un fondo de inversidén, cuando éste posea titulos de un
emisor que sea persona relacionada a la Administradora.
Igual limite serd aplicable a la inversidén de los
Fondos de Pensiones en cuotas de fondos mutuos a que
se refiere la letra i) del inciso segundo del articulo

45. Los Fondos de Pensiones de una misma LEY 19795
Administradora, en conjunto, tampoco podrdn poseer Art. UGnico N° 19
ni estar comprometidos a suscribir y pagar cuotas b) 1ii)

que representen mads de un cinco por ciento del total D.0. 28.02.2002
de las cuotas suscritas y de aquellas que se hayan NOTA 1

prometido suscribir y pagar de un fondo de inversidn,
cuando la Administradora sea persona relacionada con
la administradora del fondo de inversidén. Igual
restriccidén serd aplicable a las inversiones que
efecttie el Fondo de Pensiones en cuotas de fondos
mutuos a que se refiere la letra i) del inciso segundo
del articulo 45.

El Fondo de Pensiones sdélo podrd adquirir
instrumentos de deuda emitidos o garantizados por
personas relacionadas a la Administradora cuando se
clasifiquen en categorias AAA o AA o en nivel N-1 de
riesgo. La suma de las inversiones con recursos de

un los Fondos de Pensiones de una misma Administradora LEY 19795

no podréd exceder del cinco por ciento de la emisidn. Art. tnico N° 19 c¢)
En las operaciones que se realicen a través del mercado D.0O. 28.02.2002
primario formal, el Fondo cuya Administradora sea NOTA 1

persona relacionada al emisor, no podrd adquirir el

instrumento si su precio es superior al precio promedio

ponderado de la colocacidén, una vez excluidos el precio

méaximo y minimo de adjudicacidén. Se entenderéd por

precio maximo, el precio promedio ponderado pagado por

el cinco por ciento del valor total del mds alto precio

de colocacidén. En todo caso, la suma de las adquisiciones LEY 19641

de los Fondos de una misma Administradora no podra Art. 1° N° 27 a) ii
superar el veinte por ciento de la colocacidén diaria D.O. 28.10.1999
del instrumento de que se trate. NOTA

Los recursos de los Fondos de Pensiones no podran
ser invertidos en titulos emitidos o garantizados por
la Administradora del Fondo respectivo.

Los limites individuales para la adquisicidén de

titulos de deuda relativos al activo y al activo LEY 19795
contable neto consolidado del emisor, se reduciréan Art. Unico N° 19 d)
al tres por ciento cuando el instrumento sea emitido D.0. 28.02.2002

por personas relacionadas a la Administradora. NOTA 1



El limite méaximo de inversidén para un Fondo de
Pensiones en instrumentos emitidos o garantizados por
cada sociedad relacionada con la Administradora, no
podré exceder de un uno por ciento del valor del Fondo
de Pensiones respectivo.

La suma de las inversiones efectuadas en forma
directa e indirecta en instrumentos emitidos o
garantizados por todas las sociedades que sean
relacionadas con la Administradora, no podrd exceder
del cinco por ciento del valor de cada Fondo.

En el caso de Fondos de Pensiones administrados por
sociedades que sean personas relacionadas entre si, se
entenderd que los limites seflalados en el articulo 47
rigen para la suma de las inversiones de todos los
Fondos del mismo tipo administrados por sociedades que
sean personas relacionadas, asi como para la suma de
todos los tipos de Fondos administrados por estas
sociedades, cuando el limite definido en el articulo
47 se aplique en forma conjunta a todos los tipos de
Fondos. Sin perjuicio de lo anterior, no se podréan
invertir los recursos de un Fondo en acciones de
una sociedad accionista, ya sea en forma directa
o indirecta, en mads de un cinco por ciento del
total de acciones suscritas de la Administradora
de ese Fondo.

Asimismo, cuando una Administradora encargue a
otra sociedad la administracién de todo o parte de la
cartera del Fondo de Pensiones, se entenderd que los
limites sefialados en el articulo 47, rigen para la suma
de las inversiones efectuadas por la Administradora
y por las sociedades administradoras de cartera, por
cuenta del Fondo de Pensiones correspondiente.

Para efectos de las inversiones que se efectlen
a través de una sociedad administradora de cartera
de recursos previsionales, en titulos emitidos o
garantizados por ella o por una persona relacionada con
dicha sociedad, se aplicaran las mismas restricciones
y rebaja de limites que se aplica a los Fondos de
Pensiones en el caso de inversiones en titulos emitidos
o garantizados por la respectiva Administradora o por
personas relacionadas a ésta. Al administrador de
cartera de recursos previsionales, le estard prohibido
invertir los recursos de un Fondo de Pensiones que
administre, en acciones emitidas por una sociedad que

sea accionista de esa sociedad administradora de cartera

de recursos previsionales y que posea més de un cinco
por ciento del total de las acciones suscritas, ya sea
en forma directa o indirecta.

NOTA:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraréan
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
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modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entrardn en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 48.- Todas las transacciones de titulos
efectuadas con los recursos de un Fondo de Pensiones
deberdn hacerse en un mercado secundario formal.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el inciso anterior,
con los recursos de los Fondos de Pensiones se podran
adquirir los instrumentos a que se refieren las letras
a), e, f), 9, h), 1), J), y 1), y los seriados
comprendidos en las letras b) y c) del articulo
45, en el mercado primario formal definido en el
presente articulo, cuando estos instrumentos
no se hubieren transado anteriormente.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones
podrdn participar con recursos de los Fondos de
Pensiones Tipos A, B, C y D que administren, en las
ofertas publicas de adgquisicidén de acciones que se
realicen de acuerdo con lo dispuesto en el Titulo
XXV de la ley N° 18.045.

La Superintendencia de Valores y Seguros hara
llegar a la Superintendencia copia del prospecto a
que alude el articulo 203 de la ley N° 18.045,
dentro de los 3 dias siguientes de recibido.

Las Administradoras podran celebrar directamente
con los emisores, a nombre propio y para los Fondos
de Pensiones que corresponda, contratos de promesas
de suscripcidén y pago de cuotas de fondos de inversidn
a los que se refiere la ley N° 18.815, comprometiendo
el aporte de recursos correspondientes a los Fondos de
Pensiones que administren. Los aportes que se realicen
en virtud de estos contratos deberdn efectuarse contra
la entrega de las cuotas respectivas.

Para los efectos sefalados en el inciso anterior,
y sin perjuicio del cumplimiento por parte de los
fondos de Inversidén respecto de sus aportantes, de
las normas de ejercicio de opcidén preferente para la
suscripcidén de cuotas, las Administradoras podréan
celebrar dichos contratos siempre que el respectivo
Fondo de Inversidén haya informado a todas las
Administradoras la emisidén de cuotas que puedan ser
adquiridas con los recursos de los Fondos de Pensiones
que administran. Una norma de caracter general que
dictard la Superintendencia, establecerd las normas
que permitan que las Administradoras gocen de igualdad
de oportunidades para efectuar ofertas destinadas a
celebrar los contratos de promesa de suscripcidén y
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pago de cuotas de tales Fondos de inversidn.

Los contratos antes referidos, sélo podréan tener
como objeto la adquisicidédn de cuotas de fondos de
inversién aprobadas por la Comisidén Clasificadora de
Riesgo y tendrédn una duracidén que no podrd exceder de
tres afios, contados desde la inscripcidén de la emisidn
respectiva en la Superintendencia de Valores y Seguros.

Los aportes comprometidos mediante contratos de
promesa de suscripcidén y pago de cuotas de fondos
de inversidén, no podrédn exceder en su totalidad,
del dos por ciento del valor del Fondo de Pensiones
respectivo. Asimismo, estos aportes no podran superar
el medio por ciento del valor del Fondo por cada
emisor en particular.

Se extinguird la obligacién de efectuar aportes
a un fondo de inversidén cuando al momento de suscribir
las cuotas y de enterar los aportes, éstas se encuentren
desaprobadas por la Comisidén Clasificadora de Riesgo o
cuando se liquide el Fondo de Pensiones respectivo. En
tal caso, no procederd la restitucidédn de los aportes
que se hayan efectuado ni quedardn sin efecto las
cuotas suscritas y pagadas.

INCISO DEROGADO

Las inversiones con recursos de un Fondo en
instrumentos Unicos emitidos por instituciones
financieras nacionales que no se hubieren transado
anteriormente, podrdn ser realizadas directamente en
la entidad emisora. Asimismo, tratédndose de inversiones
en cuotas de fondos mutuos a los que se refieren las
letras 1) y k) del inciso segundo del articulo 45,
éstas podran ser compradas y vendidas, directamente
a la entidad emisora. A su vez, las operaciones o
contratos que tengan como objeto el préstamo o mutuo
de instrumentos financieros de emisores nacionales o
extranjeros, asi como las operaciones seflaladas en
la letra m) del articulo 45 realizadas con bancos
nacionales que cumplan con los requisitos establecidos
por la Comisidén Clasificadora de Riesgo para ser
contrapartes en estas operaciones, se exceptuardn de
la disposicidén establecida en el inciso primero de
este articulo.

Para los efectos de esta ley se entenderd por:

a) Mercado Primario Formal: Aquel en que los
compradores y el emisor participan en la determinacidén
de los precios de los instrumentos ofrecidos al publico
por primera vez, empleando para ello procedimientos
previamente determinados y conocidos e informacidn
puiblica conocida, tendientes a garantizar la
transparencia de las transacciones que se efectuan
en él. Los requisitos minimos que deberd cumplir un
mercado primario formal para garantizar la adecuada
transparencia serdn los que fije el reglamento. También
se entenderd por mercado primario formal a la Tesoreria
General de la Republica y al Banco Central de Chile,
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sélo respecto de los instrumentos que ellos emitan.

b) Mercado Secundario Formal: Aquel en que los
compradores y vendedores estdn simulténea y
publicamente participando en la determinacidén de los
precios de los titulos que se transan en él, siempre
que diariamente se publiciten el volumen y el precio
de las transacciones efectuadas.

Para el caso de las transacciones de instrumentos

seflalados en la letra k) del articulo 45, la definicidn LEY 19705
de Mercado Secundario Formal, serd aquella establecida Art. 4° N° 8 g)
por el Banco Central de Chile. D.0. 20.12.2000

c) Instrumentos Unicos: Aquellos emitidos
individualmente y que por su naturaleza no son
susceptibles de conformar una serie.

El Banco Central de Chile determinard cuédles
se consideraran mercados secundarios formales para
los efectos de esta ley. Corresponderd a la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones la determinacién de los mercados primarios
formales que reunan los requisitos para que en ellos
se realicen transacciones con los recursos de los
Fondos de Pensiones, conforme a lo dispuesto en esta
ley y su reglamento, como asimismo la fiscalizacidn,
tanto de los mercados primarios como de los secundarios
exclusivamente respecto de las transacciones que se
realicen en ellos con recursos de los Fondos de

Pensiones y aquellas que efectlen las Administradoras LEY 19795

o las personas que, en razdn de su cargo o posicidn, Art. Unico N° 20 f)
tengan acceso a informacién de las inversiones del D.0O. 28.02.2002
Fondo, sin perjuicio de las facultades que corresponden NOTA 2

a la Superintendencia de Valores y Seguros. El
funcionamiento del mercado primario formal, respecto
de los Fondos de Pensiones, serd determinado por el
reglamento de la presente ley.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones no
podréan transar instrumentos financieros, con recursos

de los Fondos de Pensiones, a precios que sean LEY 19641
perjudiciales para éstos, considerando los existentes Art. 1° N° 28 d)
en los mercados formales al momento de efectuarse la D.0O. 28.10.1999
transaccidén. En caso de infraccién la diferencia que NOTA 1

se produzca a este respecto deberd ser integrada al
respectivo Fondo por la Administradora correspondiente,
pudiendo reclamar el afectado a la Corte de Apelaciones,
conforme al procedimiento establecido en el inciso
segundo del N° 8 del articulo 94.

La Administradora podréd efectuar transferencias LEY 19795
de instrumentos entre sus Fondos, sdélo por los Art. UGnico N° 20 qg)
traspasos del valor de las cuotas de los afiliados D.0. 28.02.2002
entre los Fondos que administra, sin recurrir a NOTA 2

los mercados formales. Ademds, como consecuencia de
los traspasos antes mencionados, podréd efectuar
transferencias de instrumentos por los traspasos del
valor de las cuotas del encaje de un Fondo a otro.
Ambas transferencias tendran lugar a los precios que
se determinen, segun lo seflalado en el articulo 35.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 18.398, publicada



el 24.01.1985, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn a regir
ciento veinte dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

NOTA 1:

El Articulo 2° de la LEY 19.641, publicada el
28.10.1999, dispuso que las modificaciones introducidas
a la presente norma, en todo lo que diga relacidédn con
la creacidén de un segundo Fondo de Pensiones, entraréan
en vigencia al primer dia del gquinto mes siguiente al
de su publicacidén en el Diario Oficial. Las otras
modificaciones a la presente norma, establecidas en
dicha ley, entraran en vigencia al primer dia del mes
siguiente al de su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.795,
publicada el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo, entrardn en vigencia
el primer dia del sexto mes siguiente al de su
publicacién en el Diario Oficial.

Articulo 49.- El Banco Central de Chile podré
establecer, mediante normas de caracter general,
limites médximos de inversidén superiores a los que fije
de conformidad a las normas establecidas en los
articulos 45 y 47 , para los primeros doce meses de
operacidén de un Fondo de Pensiones, contados desde la
fecha de la resolucidén que autoriza la existencia y
aprueba los estatutos de la Administradora.

Articulo 50.- DEROGADO.-

TITULO V

Del financiamiento de las pensiones.

Articulo 51.- Las pensiones de vejez, invalidez
y sobrevivencia establecidas en el Titulo II, se
financiardn con el saldo de la cuenta de capitalizacidn
individual del afiliado y con la garantia estatal a
que se refiere el Titulo VII, cuando corresponda.

Sin perjuicio de lo anterior, las pensiones de
invalidez parciales y totales otorgadas conforme al
primer dictamen, a afiliados que se encuentren en alguno
de los casos seflalados en el articulo 54, seréan
financiadas por la Administradora a la cual el
trabajador se encuentre afiliado y con la garantia

estatal a que se refiere el Titulo VII, cuando
corresponda.
NOTA

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada

el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones

LEY 19301

Art. cuarto N°
D.O. 19.03.1994
LEY 19301

Art. cuarto N°
D.0O. 19.03.1994
LEY 18646

Art. 1° N° 26
D.0O. 29.08.1987
NOTA

LEY 18646

Art. 1° N° 26
D.0O. 29.08.1987
NOTA

LEY 18964

Art. Primero N°
D.0O. 10.03.1990
NOTA 1
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introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 52.- Respecto de las pensiones de vejez, LEY 18964
el saldo de la cuenta de capitalizacidén individual Art. primero N° 20
estard constituido por el capital acumulado por el D.O. 10.03.1990
afiliado incluida la contribucién a que se refiere el NOTA

articulo 53 y, cuando corresponda, por el Bono de
Reconocimiento y el Complemento de éste en los casos
contemplados en el Titulo XIII y los traspasos que
el afiliado realice desde su cuenta de ahorro
voluntario, segun lo establecido en el articulo 22.
Respecto de las pensiones de invalidez y
sobrevivencia, el saldo de la cuenta de capitalizacidn
individual estard constituido por el capital acumulado
por el afiliado incluida la contribucidén a que se
refiere el articulo 53 y, cuando corresponda, por el
Bono de Reconocimiento y el Complemento de éste en
los casos contemplados en el Titulo XIII, el aporte.
adicional que deba realizar la Administradora de acuerdo
con el articulo 54 y los traspasos que el afiliado
realice desde su cuenta de ahorro voluntario, segun lo
establecido en el articulo 22.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 53.- Se entenderd por aporte adicional el LEY 18964
monto, expresado en Unidades de Fomento, que resulte Art. primero N° 21
de la diferencia entre el capital necesario para D.O. 10.03.1990
financiar las pensiones de referencia mas la cuota NOTA
mortuoria y la suma del capital acumulado por el LEY 19934
afiliado y el Bono de Reconocimiento, a la fecha en Art. 1° N° 4
que el afiliado fallezca o quede ejecutoriado el D.0. 21.02.2004
segundo dictamen de invalidez. Cuando dicha diferencia NOTA 1

sea negativa, el aporte adicional serd& igual a cero.

Para el cédlculo del aporte adicional de afiliados
declarados invalidos parciales, no se considerarda como
capital acumulado por el afiliado el saldo retenido a
que se refiere el articulo 65 bis.

Se entenderd por contribucidén el monto
representativo de las cotizaciones que el afiliado
habria acumulado en su cuenta de capitalizaciédn
individual, si hubiere cotizado en dicha cuenta el
diez por ciento de las pensiones de invalidez
pagadas conforme al primer dictamen, y su valor,
expresado en Unidades de Fomento, se determinara



como el producto que resulte entre el monto de la
pensidén de invalidez y el numero de meses durante el
cual ésta se percibid dividido por nueve. Para todos
los efectos, una vez enterada la contribucidn se
entenderd parte del capital acumulado por el afiliado.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 54.- La Administradora serd exclusivamente LEY 18964
responsable y obligada al pago de las pensiones Art. primero N° 22
parciales y totales originadas por el primer dictamen D.0O. 10.03.1990
de invalidez, y a enterar el aporte adicional para NOTA

afiliados no pensionados que generen pensiones de
sobrevivencia, en los siguientes casos:

a) Afiliados que se encuentren cotizando en ella. Se
presume de derecho que el afiliado se encontraba
cotizando, si su muerte o la declaracidn de
invalidez conforme al primer dictamen, se produce
en el tiempo en que prestaba servicios, si se
trata de un afiliado dependiente, o si hubiere
cotizado en el mes calendario anterior a dichos
siniestros, si se trata de un afiliado
independiente, vy

b) Afiliados trabajadores dependientes que hubieren
dejado de prestar servicios por término o suspensiodn
de éstos, cuyo fallecimiento o declaracidén de
invalidez conforme al primer dictamen, se produce
dentro del plazo de doce meses contado desde el
ultimo dia del mes en que hayan dejado de prestar
servicios o éstos se hayan suspendido. Ademés,
estos trabajadores deberdn registrar, como minimo,
seis meses de cotizaciones en el afio anterior al
ultimo dia del mes en que hayan dejado de prestar
servicios o éstos hayan sido suspendidos.

Asimismo, tratdndose de afiliados pensionados por
invalidez que se encuentren dentro del periodo de tres
aflos o del plazo de seis meses a que se refiere el
articulo 4°, o cuyo segundo dictamen se encuentre
pendiente, la Administradora serd exclusivamente
responsable y obligada a enterar el aporte adicional
que corresponda a dichos afiliados si fallecen o
adquieren el derecho al pago de pensiones de
invalidez conforme al segundo dictamen, siempre
que les fuera aplicable la letra a) o b) del inciso
anterior. En caso que para estos afiliados
se emitiere un dictamen que rechace la invalidez o
transcurriere el periodo de seis meses seflalado en



el inciso cuarto del articulo 4° sin que el afiliado
se presentare a la citacién, la Administradora
deberd enterar la contribucidén a que se refiere el
articulo 53, a menos que el derecho a pensidn de
invalidez hubiere cesado por fallecimiento.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 55.- Para los efectos del articulo 53, se LEY 18646
entenderd por capital necesario el valor actual Art. 1° N° 26
esperado de: D.0. 29.08.1987

NOTA
a) Todas las pensiones de referencia que genere el LEY 18964

afiliado causante para é1l1 y su grupo familiar Art. primero N° 23

segun los articulos 4° y 5°, a contar del momento D.0O. 10.03.1990

en que se produzca la muerte o quede ejecutoriado NOTA 1

el segundo dictamen de invalidez y hasta la
extincién del derecho pensién del causante y de
cada uno de los beneficiarios acreditados, y

b) La cuota mortuoria a que se refiere el articulo 88.

El capital necesario se determinard de acuerdo a LEY 19934
las bases técnicas y las tablas de mortalidad y Art. 1° N° 5 a)
expectativas de vida que para estos efectos establezcan, D.0O. 21.02.2004
conjuntamente, las Superintendencias de Administradoras NOTA 2

de Fondos de Pensiones y de Valores y Seguros, y usando
la tasa de interés de actualizacidn que senale la
Superintendencia de Valores y Seguros, de acuerdo al
inciso siguiente.

Para determinar la tasa de interés de actualizacidn
se utilizard como referencia la tasa de interés

promedio implicita en las rentas vitalicias de LEY 19934
invalidez y sobrevivencia otorgadas segun esta ley, Art. 1° N° 5 Db)
en al menos dos de los uUltimos seis meses anteriores D.0O. 21.02.2004
a aquél en que se haya producido el siniestro, de NOTA 2

acuerdo con lo que senale el reglamento.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada..

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 2:
El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones



al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 56.- Para el solo efecto del cédlculo del
capital necesario y del pago de pensiones de invalidez
otorgadas conforme al primer dictamen, la pensidén de
referencia del causante serd equivalente a:

a) El setenta por ciento del ingreso base, en el caso
de los trabajadores de la letra a) o b) del articulo
54, que fallezcan o tengan derecho a percibir
pensidén de invalidez total;

b) El cincuenta por ciento del ingreso base, en el
caso de los trabajadores de la letra a) o b) del
articulo 54, que tengan derecho a percibir pensidn
de invalidez parcial.

c) ELIMINADA
d) ELIMINADA
NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidén
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 57.- Para los efectos de esta ley se
entenderd por ingreso base el monto que resulte de
dividir por ciento veinte la suma de las remuneraciones
imponibles percibidas y rentas declaradas en los
ultimos diez aflios anteriores al mes en que ocurra el
fallecimiento o se declare la invalidez mediante el
primer dictamen, segun corresponda, actualizados en la
forma establecida en el inciso segundo del articulo
63.

Para aquellos trabajadores cuyo periodo de
afiliacidén al Sistema fuere inferior a diez afos,
el ingreso base se determinard considerando el
periodo comprendido entre el mes de afiliacidén al
Sistema y el mes anterior a aquel en que ocurre el
fallecimiento o se declara la invalidez. En este
caso, la suma de remuneraciones imponibles y rentas
declaradas deberd dividirse por el numero mayor entre
veinticuatro y el numero de meses transcurridos desde
la afiliacidén hasta el mes anterior al del siniestro.
En todo caso, si la muerte o la invalidez se produjere
por accidente, la suma de las remuneraciones imponibles
y rentas declaradas se dividird por el numero de meses
transcurridos desde la afiliacidén hasta el mes anterior
al del siniestro.

Respecto de los trabajadores del sector publico
regidos por el articulo 9° de la ley N° 18.675,

LEY 18964

Art. primero N° 24
D.O. 10.03.1990
NOTA

LEY 19934

Art. 1° N° 6 a)
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 19934

Art. 1° N° 6 b)
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 18646

Art. 1° N° 26.
D.O. 29.08.1987
NOTA

LEY 18964

Art. primero

N° 25 a)

NOTA 1

LEY 18717

Art. 21



afiliados al sistema antes del 1° de enero de 1988,

en la determinacidén del ingreso base a que se refieren
los incisos anteriores, se considerardn sdélo las
remuneraciones imponibles percibidas y rentas
declaradas correspondientes a los meses posteriores al
31 de diciembre de 1987 y las inmediatamente anteriores
a esa fecha que fueren necesarias para completar un
periodo minimo de 24 meses, actualizadas en la forma
establecida en el inciso segundo del articulo 63. Si
su tiempo de afiliacidén no permitiere completar dichos
24 meses, se considerardn sdélo los meses transcurridos
desde la afiliacidén. La suma de remuneraciones
imponibles y rentas declaradas deberd dividirse por

el numero mayor entre 24 y el numero de meses
transcurridos a contar del mes de enero de 1988 y
hasta el mes anterior al del siniestro. Lo dispuesto
en el parrafo final del inciso anterior se aplicard a
los trabajadores a que se refiere este inciso cuya
afiliacidén fuere posterior al 31 de mayo de 1986.

Respecto del personal traspasado a la Administracidn
Municipal conforme al decreto con fuerza de ley N°
1-3.063, de 1980, del Ministerio del Interior, sea ésta
directa o ejercida por intermedio de una Corporaciodn,
que hubiere optado por mantener el régimen previsional
de empleado publico, y del personal de las Universidades
regidas por el decreto con fuerza de ley N° 3, de 1980,
del Ministerio de Educacidn, que se encuentre en la
situacidén prevista en el inciso segundo del articulo 1°
de dicho cuerpo legal, afiliado al sistema de esta ley
antes del 1° de enero de 1993, en la determinacidén del
ingreso base a que se refieren los incisos anteriores,
se consideraran sdélo las remuneraciones imponibles
correspondientes a los meses posteriores al 31 de
diciembre de 1992 y las inmediatamente anteriores a esa
fecha que fueren necesarias para completar un periodo
minimo de 24 meses, actualizadas en la forma establecida
en el inciso segundo del articulo 63. Si su tiempo de
afiliacidén no permitiere completar dichos 24 meses,
sélo se considerardn los meses transcurridos desde la
afiliacién.

Para aquellos trabajadores que en el periodo de
cdlculo del ingreso base hubieren percibido pensiones
de invalidez se considerard como remuneracidén imponible
en el lapso en que el afiliado las percibid, la suma de
dichas pensiones y las remuneraciones imponibles o
rentas declaradas. En todo caso, la suma tendrd como
limite mdximo el ingreso base que dio origen a las
primitivas pensiones de invalidez. Para los efectos
anteriores, dichas pensiones de invalidez, se
expresaran en pesos utilizando el valor de la Unidad
de Fomento al Ultimo dia del mes en que se pagaron.

Para los efectos de lo dispuesto en esta ley, se
entiende por accidente el hecho repentino, violento y
traumdtico que causa la invalidez o la muerte del
afiliado.

El ingreso base, se expresard en Unidades de
Fomento al valor del ultimo dia del mes anterior a
la fecha del fallecimiento o de declaracidén de la
invalidez segun el primer dictamen.

NOTA:

D.O. 28.05.1988

LEY 19200
Art. 7°
D.O. 18.01.1993

LEY 18964

Art. primero

N° 25 b)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 18964

Art. primero

N° 25 c)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1



El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidén
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 58.- La pensidén de referencia de los LEY 18964
beneficiarios de pensidén de sobrevivencia acreditados Art. primero N° 26
de acuerdo al articulo 5° serd equivalente a los D.0O. 10.03.1990
siguientes porcentajes de la pensidén de referencia NOTA

del causante:

a) sesenta por ciento para la cényuge o para el cdnyuge
invdlido total y cuarenta y tres por ciento para el
cényuge invalido parcial, siempre que el cdédnyuge
invdlido estuviere en alguno de los casos
contemplados en el articulo 7°;

b) cincuenta por ciento para la cényuge o para el
cényuge invalido total y treinta y seis por ciento
para el cdényuge invalido parcial, con hijos comunes
que tengan derecho a pensidn, siempre que el
céOnyuge invalido estuviere en alguno de los casos
contemplados en el articulo 7°. Este porcentaje
se elevard al sesenta y cuarenta y tres por ciento,
respectivamente, cuando dichos hijos dejen de tener
derecho a pensidn;

c) treinta y seis por ciento para la madre de hijos
naturales reconocidos por el causante;
d) treinta por ciento para la madre de hijos naturales

reconocidos por el causante, con hijos comunes que
tengan derecho a pensidén. Este porcentaje se
elevard al treinta y seis por ciento cuando estos
hijos dejen de tener derecho a pensidn;

e) cincuenta por ciento para los padres que cumplan
los requisitos que sefiala el articulo 10, vy
f) quince por ciento para cada hijo que cumpla los

requisitos establecidos en el articulo 8°. Este
porcentaje se reducird al once por ciento para los
hijos declarados invalidos parciales al cumplir
veinticuatro aflos de edad.

Si dos o mé&s personas invocaren la calidad de
cényuge o de madre de hijo natural del causante, a
la fecha de fallecimiento de éste, el porcentaje
que le correspondiere a cada una de ellas se dividiré
por el numero de cényuges o de madres de hijos
naturales que hubiere, respectivamente, con derecho
a acrecer entre ellas.

Si al momento de producirse el fallecimiento de
un causante, éste o ésta no tuvieren cdnyuge con
derecho a pensidén, las pensiones de referencia de
los hijos se incrementaran distribuyéndose por partes
iguales el porcentaje establecido en la letra b) del



inciso primero. De lo anterior se excepttan los
hijos que tuvieren una madre con derecho a pensién
establecida en la letra d) precedente.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 59.- Para garantizar el financiamiento de LEY 18964
las obligaciones establecidas en el articulo 54, 1la Art. primero N° 27
Administradora contratard un seguro que deberd ser D.0.10.03.1990
suficiente para cubrir integramente lo siguiente: NOTA
a) Las pensiones de afiliados declarados invalidos

mediante el primer dictamen;
b) Los aportes adicionales que correspondan a los

afiliados senalados en la letra a) anterior, cuando
adquieran el derecho a percibir pensiones de
invalidez conforme al segundo dictamen;

c) Los aportes adicionales que deban enterarse cuando
los afiliados seflalados en el letra a) anterior
generen pensiones de sobrevivencia;

d) Los aportes adicionales que deban enterarse para
afiliados no pensionados que generen pensiones de
sobrevivencia, vy

e) La contribucién a que se refiere el inciso tercero
del articulo 53 que deba enterarse cuando los
afiliados senalados en la letra a) anterior, no
adquieran el derecho a pensiones de invalidez
mediante el segundo dictamen.

El contrato de seguro no exime, en forma alguna,
a la Administradora de las responsabilidades y
obligaciones seflaladas en el articulo 54.

En caso de quiebra o disolucidén de la Administradora
y mientras dure el proceso de liquidacidén, los
los descuentos que se practiquen a las cuentas de
capitalizacidén individual por concepto de comisiones,
de acuerdo al articulo 29, seradn destinados, en
primer lugar, al pago de la prima del contrato de
seguro que seflala el inciso primero de este articulo, y
serdn inembargables en la parte que corresponda a este
pago. Por otra parte, subsistird la obligacidén de la
Compania de Seguros de financiar las pensiones de
invalidez originadas por el primer dictamen y los
respectivos aportes adicionales o contribuciones,
segun corresponda, a la Administradora en ligquidacidn
o0 a la Administradora en que los afiliados
involucrados se incorporen. Los fondos que la
Administradora en liquidacidén reciba por estos
conceptos seran inembargables.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del gquinto mes siguiente a aquel en que se



publique en el Diario Oficial.

Articulo 60.- En caso de declararse la invalidez LEY 18964
mediante el primer dictamen y siempre que el afiliado Art. primero N° 28
se encuentre en alguna de las situaciones que sehalan D.0. 10.03.1990
las letras a) o b) del articulo 54, la Administradora NOTA

iniciard el pago de las pensiones de invalidez conforme
lo establece el articulo 65 bis. Esta pensidn se
devengard desde la fecha de declaracidén de invalidez y
se hard exigible a contar del momento en que el primer
dictamen quede ejecutoriado y hasta que el segundo
dictamen quede ejecutoriado o hasta que expire el
periodo de tres meses seflalado en el inciso cuarto

del articulo 4°.

En el caso de declararse la invalidez mediante el
segundo dictamen o de producirse la muerte del afiliado,
y siempre que le fuere aplicable el articulo 54, la
Administradora enterard, en la cuenta de capitalizacidn
individual del afiliado, el aporte adicional que
corresponda. Esta obligacidén se hard exigible a contar
de la fecha en que el segundo dictamen que declara la
invalidez quede ejecutoriado o desde el momento en que
se solicite el beneficio en caso de muerte.

Una vez enterado el aporte adicional a que se
refiere el inciso anterior, no se podrdn acreditar
nuevos beneficiarios para los efectos del calculo del
aporte adicional, sin perjuicio que éstos mantendran
su calidad de beneficiarios de pensién.

La Administradora deberd enterar en la cuenta
de capitalizacidén individual del afiliado la
contribucién a que se refiere el articulo 53 a contar
de la fecha en que el segundo dictamen que rechaza la
invalidez quede ejecutoriado, a partir de la fecha en
que expira el periodo de seis meses sefialado en el
inciso cuarto del articulo 4°.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidén
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

TITULO VI LEY 18646
Art. 1° N° 27

De las pensiones de vejez, invalidez y D.0O. 29.08.1987

sobrevivencia. NOTA

Articulo 61.- Los afiliados que cumplan los LEY 18964
requisitos establecidos en el articulo 3° y los Art. primero N° 29
afiliados declarados invalidos, una vez ejecutoriado D.O. 10.03.1990
el segundo dictamen, podran disponer del saldo de su NOTA 1

cuenta de capitalizacidén individual con el objeto de
constituir una pensidén. La Administradora verificara
el cumplimiento de dichos requisitos, reconocera el
beneficio y emitird el correspondiente certificado.

Para hacer efectiva su pensidén, cada afiliado LEY 18646
podréd optar por una de las siguientes modalidades: Art. 1° N° 27



Renta Vitalicia Inmediata;

Renta Temporal con Renta Vitalicia Diferida;
Retiro Programado, o

Renta Vitalicia Inmediata con Retiro
Programado.

O Q0w

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 61 bis.- Para optar por una modalidad de
pensidén, los afiliados o sus beneficiarios, en su caso,
deberan previamente recibir la informacidén que entregue
el Sistema de Consultas y Ofertas de Montos de Pensidn,
que se define en este articulo. Igual procedimiento
deberdn seguir tanto los afiliados que cambian su
modalidad de pensidén como los beneficiarios de pensidn
de sobrevivencia.

Los afiliados o beneficiarios de pensidn de
sobrevivencia deberdn seleccionar personalmente su
modalidad de pensidén. No obstante, podrédn ejercer la
opcidén a través de un representante especialmente
facultado para ello mediante un poder notarial especial,
que deberd sefialar la opcidn elegida por el afiliado.

Si el afiliado opta por la modalidad de renta
vitalicia podrad aceptar, alternativamente, cualgquier
oferta efectuada en el Sistema de Consultas y Ofertas de
Montos de Pensidn; una efectuada fuera de é1l por alguna
Compafiia de Seguros que hubiera participado en el
Sistema, siempre que el monto de la pensidén sea superior
al ofertado en dicho Sistema por la misma Compafnia, de
acuerdo a lo que establezca la norma de cardcter general
a que se refiere el inciso decimotercero de este
articulo; o solicitar la realizacién de un remate a
través del referido Sistema de Consultas.

Si el afiliado no optare por alguna de las
alternativas antes sefialadas, podrd postergar su
decisidén de pensionarse, a menos que la consulta al
Sistema definido en este articulo, se hubiese ocasionado
por una solicitud de pensién de invalidez cuyo dictamen
se encuentre ejecutoriado.

Para que el remate a que se refiere este articulo

D.O. 29.08.1987
NOTA

LEY 19934

Art. 1° N° 7
D.O. 21.02.2004
NOTA 2

LEY 19934

Art. 1° N° 8

D.O. 21.02.2004
NOTA



tenga lugar, los afiliados deberdn seleccionar el tipo
de renta vitalicia, indicando al menos tres Compafiias de
Seguros de Vida que podréan participar en él. En todo
caso sé6lo podrén participar en el remate aquellas
Compafiias que haya indicado el afiliado. A su vez, los
afiliados deberdn fijar la postura minima, que no podra
ser inferior al monto de la mayor de las ofertas
efectuadas en el Sistema de Consultas por dichas
Companias.

Finalizado el proceso de remate, se adjudicarad al
mayor postor. En caso de igualdad de los montos de las
ofertas, se adjudicard el remate a aquella oferta que
seleccione el afiliado. En este ultimo caso, si el
afiliado no eligiera, la adjudicacién se efectuard a la
oferta de la Compafhia de Seguros que presente la mejor
clasificacidén de riesgo; a igual clasificacidén de
riesgo, se estard a lo seflalado en la norma de caracter
general a que se refiere el inciso decimotercero de este
articulo. Para efectos de lo sefialado en este inciso,
las Administradoras deberdn suscribir a nombre de los
afiliados o beneficiarios, los contratos de rentas
vitalicias a que haya lugar, en caso de que éstos no los
suscriban por si mismos.

Con todo, el remate sélo tendrd el caracter de
vinculante, cuando al menos dos de las Compafiias
seleccionadas por el afiliado presenten ofertas de
montos de pensidén. En caso que sbélo una Compafiia de
Seguros de Vida presente oferta de montos de pensidn,
los afiliados podrén optar por aceptarla; solicitar un
nuevo remate; solicitar una oferta externa de acuerdo a
lo establecido en el inciso tercero de este articulo;
volver a realizar una consulta en el Sistema o desistir
de pensionarse.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones y las
Compafiias de Seguros de Vida deberdn contar con sistemas
propios de informacidén electrdénico interconectados entre
todas ellas, denominado Sistema de Consultas y Ofertas
de Montos de Pensidn, a través del cual deberéan:

a) Recibir y transmitirse las solicitudes de montos
de pensidén requeridas por los afiliados, indicando, en
su caso, los tipos de renta vitalicia previamente
definidos por aquéllos;

b) Recibir y transmitirse las ofertas de rentas
vitalicias de las Compafiias de Seguros de Vida y los
montos de retiro programado calculados por las
Administradoras.

Las ofertas de rentas vitalicias deberédn referirse,
a lo menos, a los tipos de renta vitalicia indicados por
el afiliado. En caso que éste no hubiese manifestado su
preferencia, las ofertas deberdn referirse, al menos, a
una renta vitalicia inmediata simple, sin perjuicio de
una solicitud posterior en que el afiliado indique otro
u otros tipos de renta vitalicia.

Las ofertas de rentas vitalicias deberéan
presentarse en unidades de fomento, con excepcidn de
aquellas con componente variable, el cual podra
expresarse en otras unidades o monedas que para estos
efectos autorice la Superintendencia de Valores y



Seguros. La oferta que se efectle en el Sistema se
emitird explicitando la pensidén e indicando el
porcentaje de comisidén o retribucidén de referencia, que
se utilizard sélo para los efectos de la cotizacidn a
través del Sistema. En el evento que la comisidén o
retribucidén que pague la Compafiia sea inferior a la de
referencia antes indicada o bien no exista comisidén o
retribucidén, la pensidén serd incrementada en la forma
que establezca la norma de cardcter general a que se
refiere el inciso decimotercero de este articulo. Con
todo, la pensidén que efectivamente se pague no podrd ser
inferior a la pensién ofertada en el Sistema, por la
misma Compafiia, en base a la comisidén o retribucidn de
referencia. Esta comisidén o retribucidén de referencia
serd fijada por decreto supremo conjunto de los
Ministerios de Hacienda y de Trabajo y Previsidén Social,
y regird por veinticuatro meses a contar del dia primero
del mes siguiente a su publicacién en el Diario Oficial.
Expirado dicho plazo y mientras no lo establezca un
nuevo decreto supremo, el guarismo que se encuentre en
aplicacién mantendrd su vigencia.

Por su parte, bajo la modalidad de retiro
programado y renta temporal se deberdn informar al
afiliado los montos de pensidén, en unidades de fomento,
y sus respectivas comisiones. En el caso del retiro
programado, deberd informarse el monto de pensidén y
comisidén mensual para el primer afio, una estimacidén del
monto de la pensidén mensual, una estimacidén del monto de
comisién mensual, para cada uno de los aflos siguientes,
por el periodo equivalente a la esperanza de vida del
afiliado més tres afios, y el monto promedio de dichas
pensiones y comisiones. La mencionada estimacidén se
efectuard utilizando las tablas de mortalidad y tasa de
interés vigentes para el cdlculo del retiro programado;
Yy

c) Informar al afiliado que realiza la consulta,
los montos mensuales de pensidén ofrecidos, de acuerdo a
lo seflalado en la letra b) anterior.

Podrédn también participar del Sistema a que alude
este articulo, en las mismas condiciones requeridas a
las Administradoras de Fondos de Pensiones y a las
Compafiias de Seguros de Vida, las sociedades filiales
bancarias a que se refiere la letra a) del articulo 70,
del decreto con fuerza de ley N° 3, de 1997, del
Ministerio de Hacienda, que efectlen corretaje de
seguros, y los corredores de seguros de rentas
vitalicias, previamente autorizados por la
Superintendencia de Valores y Seguros.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones, las
Compafiias de Seguros de Vida y los corredores de seguros
de rentas vitalicias que participen en el Sistema de
Consultas y Ofertas de Montos de Pensidn, deberan
garantizar la prestacidén ininterrumpida e integrada del
servicio que presta dicho Sistema, de forma que permita
a cada uno de ellos recibir y transmitir las consultas y
ofertas seflaladas en este articulo. Para la
incorporacidédn de los participes al Sistema, sdlo se
podréd exigir una retribucidén eficiente, no
discriminatoria y de acuerdo a la estructura de costos



del servicio.

Las Administradoras de Fondos de Pensiones, las
Compafiias de Seguros de Vida y los corredores de seguros
que participen en el Sistema de Consultas y Ofertas de
Montos de Pensidén, serdn responsables de la transmisidn
integra de la informacién de dicho Sistema. Asimismo,
deberan resguardar la privacidad de la informacidén que
manejen de acuerdo a lo dispuesto en la ley N° 19.628,
sobre proteccién de datos de cardcter personal, y
quedaran sujetas a las responsabilidades que en dicha
ley se establecen.

El que obtenga beneficio patrimonial ilicito
mediante fraude al afiliado o a sus beneficiarios o el
que haga uso no autorizado de los datos de éstos, que en
virtud de este articulo deban proporcionarse al Sistema
o de aquellos contenidos en el listado a que se refiere
el articulo 72 bis, serd sancionado con las penas
establecidas en el articulo 467 del Cédigo Penal, sin
perjuicio de las deméds sanciones legales o
administrativas que correspondan.

Una norma de cardcter general que dictaréan
conjuntamente las Superintendencias de Administradoras
de Fondos de Pensiones y de Valores y Seguros, regularé
las materias relacionadas con el Sistema de Consultas y
Ofertas de Montos de Pensidén. Dicha norma establecera, a
lo menos, la informacién que deberd transmitirse, los
plazos a que deberd sujetarse aquella, los estéandares
que los participes deberdn cumplir en la interconexidn
entre ellos, incluidos los niveles de seguridad
concordantes con los principios de transferencia
electrénica de datos y la informacidén que debera
proporcionarse al afiliado.

Respecto de los fondos efectivamente traspasados
desde la cuenta de capitalizacidén individual del
afiliado, con exclusién de aquellos que eran
susceptibles de ser retirados como excedente de libre
disposicidén, las Compafiias de Seguros de Vida sdélo
podrén pagar, directa o indirectamente, a los
intermediarios o agentes de ventas que intervengan en la
comercializacidén de rentas vitalicias, una comisidn o
retribucidén que no podrd ser superior a aquella tasa
maxima fijada como un porcentaje de dichos fondos. Dicho
guarismo tendrd una duracidén de veinticuatro meses a
partir de la vigencia de esta ley. Expirado dicho plazo,
este guarismo podrd ser fijado nuevamente mediante
decreto supremo conjunto de los Ministerios de Hacienda
y de Trabajo y Previsidén Social, previo requerimiento
contenido en resolucidén fundada de las Superintendencias
de Administradoras de Fondos de Pensiones y de Valores y
Seguros. Dicha resolucidén considerard antecedentes
técnicos relevantes solicitados, entre otras, a las
entidades fiscalizadas. En todo caso, con al menos
quince dias de anterioridad a la emisidén de la referida
resolucidén, el nuevo guarismo propuesto y sus
fundamentos serdn de conocimiento publico. Cada vez que
se efectile una modificacidén a la mencionada comisidn, el
nuevo guarismo tendrd una vigencia de veinticuatro
meses.

Las Compafiias de Seguros de Vida no podrdn pagar a
sus dependientes, a los intermediarios y agentes de
venta de renta vitalicia u otras personas que



intervengan en la comercializacidén de éstas, ninguna
otra remuneracidén variable, honorarios, bonos, premios o
pagos por concepto de la intermediacidén o venta de
rentas vitalicias, sean ellos en dinero o especies que
excedan el monto de la comisidén por intermediacidén o
retribucidén por venta a que se refiere el inciso
anterior, como tampoco financiar los gastos en que deban
incurrir para su cometido. Se exceptuan de esta
disposicidédn las remuneraciones fijas y permanentes y
otros beneficios laborales de caracter general,
permanentes, uniformes y universales, gue emanen de un
contrato de trabajo como dependiente con la respectiva
Compafiia.

NOTA

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que el presente nuevo
articulo entrard en vigencia ciento ochenta dias
después de su publicacidn.

Parrafo 1°
De la Renta Vitalicia Inmediata y de la
Renta Vitalicia Inmediata con Retiro Programado

Articulo 62.- Renta Vitalicia Inmediata es aquella
modalidad de pensidén que contrata un afiliado con una
Compafiia de Seguros de Vida, en la que ésta se obliga
al pago de una renta mensual, desde el momento en que
se suscribe el contrato y hasta su fallecimiento y a
pagar pensiones de sobrevivencia a sus beneficiarios
sefialados en el articulo 5°, segun corresponda.

El contrato de seguro a que se refiere el inciso
precedente deberd ajustarse a las normas generales que
dicte la Superintendencia de Valores y Seguros y tendré
el caradcter de irrevocable. En todo caso, para el
cdlculo de la renta deberd considerarse el total del
saldo de la cuenta individual del afiliado, salvo que
éste opte por retirar excedentes de libre disposicidn
en conformidad al inciso sexto. El monto de la renta
mensual que resulte de aplicar lo anterior, podrd ser
constante o variable en el tiempo. Las rentas vitalicias
constantes y la parte fija de las rentas vitalicias
variables, deberdn expresarse en unidades de fomento. El
componente variable podrd expresarse en moneda de curso
legal, en moneda extranjera o en un indice asociado a
carteras de inversidén que sea autorizado por la misma
Superintendencia. En el caso de que la renta mensual
pactada sea variable, el componente fijo de la renta
vitalicia deberd cumplir con el requisito que establece

el inciso siguiente, a menos que se trate de una pensidn

de vejez anticipada, en cuyo caso el componente fijo de
la renta pactada deberd ser al menos equivalente al
ciento cincuenta por ciento de la pensidén minima a que
se refiere el inciso antes sefialado.

Por la modalidad de renta vitalicia inmediata sdélo
podran optar aquellos afiliados que puedan contratar
una renta que sea igual o mayor que la pensién minima
de vejez garantizada por el Estado, a que se refiere
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el articulo 73.

El contrato de seguro de renta vitalicia se LEY 19934
perfecciona mediante la aceptacidén por escrito del Art. 1° N°
afiliado de la oferta de la Compafia de Seguros de Vida D.O0. 21.02
de su eleccidén o la adjudicacidén en remate, debiendo el NOTA 1

asegurador contratante remitir a la Administradora la
pdliza y demds antecedentes que acrediten el
cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 61 bis. Una
vez que la Administradora reciba la pdliza y dichos
antecedentes, deberd traspasar a la Compafia los fondos
de la cuenta individual del afiliado que sean necesarios
para pagar la prima, previa certificacidn del
cumplimiento del requisito establecido en el inciso
anterior. Los plazos en los cuales deberdn cumplirse los
procedimientos sefialados en este inciso, seran
establecidos mediante una norma de cardcter general que
dictardn conjuntamente las Superintendencias de
Administradoras de Fondos de Pensiones y de Valores y
Seguros.

Efectuado el traspaso a la Compafnia de Seguros
respectiva, entrard en vigencia el contrato y ésta
serd exclusivamente responsable y obligada al pago
de las rentas vitalicias y pensiones de sobrevivencia
contratadas, al afiliado y a sus beneficiarios,
cuando corresponda.

Los afiliados que contraten una renta vitalicia

mayor o igual al ciento cincuenta por ciento de la LEY 19934
pensidén minima de vejez sefialada en el articulo 73 Art. 1° N°
y al setenta por ciento del promedio de las D.O0. 21.02
remuneraciones percibidas y rentas declaradas, NOTA 1

calculado segln lo establecido en el articulo

63, una vez pagada la prima a la compafiia de seguros,
podran disponer libremente del excedente que quedare
en la cuenta de capitalizacidén individual. Tratandose
de afiliados declarados invalidos se considerard el
setenta por ciento del ingreso base.

Sin perjuicio de lo anterior, el afiliado podré
siempre disponer de dicho excedente, para incrementar
el monto de la pensidén que estuviere percibiendo. En
tal caso, transferird el excedente a la compafiia de
seguros con la cual hubiere contratado la renta
vitalicia, debiendo celebrar un nuevo contrato de

seguro.
Los afiliados o beneficiarios de pensidén que opten LEY 19934
por contratar una renta vitalicia con la misma Compafiia Art. 1° N°
de Seguros de Vida obligada al pago del aporte D.O0. 21.02
adicional, en conformidad al articulo 60, tendran NOTA 1

derecho a suscribir el contrato con ésta, aun cuando no
hubiera presentado ofertas de acuerdo a lo dispuesto en
el articulo 61 bis, y a que se les pague una renta
vitalicia inmediata sin condiciones especiales de
cobertura, no inferior al ciento por ciento de las
pensiones de referencia establecidas en los articulos 56
y 58, segun corresponda, sin considerar en su
financiamiento aquella parte del saldo de la cuenta de
capitalizacidén individual integrado por cotizaciones
voluntarias, depdsitos de ahorro previsional voluntario
y depdsitos convenidos. Esta opcidén deberd ser ejercida
dentro de los 35 dias siguientes a la fecha de la
notificacién de las ofertas efectuadas por las Companias
de Seguros de Vida, en conformidad a lo establecido en
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el inciso octavo del articulo 61 bis.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 62 bis: Renta Vitalicia Inmediata con LEY 19934
Retiro Programado es aquella modalidad de pensidén por la Art. 1° N°
cual el afiliado contrata con una Compafiia de Seguros de D.O. 21.02
Vida una Renta Vitalicia Inmediata con una parte del NOTA
saldo de la cuenta de capitalizacidén individual,
acogiéndose con la parte restante a la modalidad de
Retiro Programado. En este caso, la pensidn
correspondera a la suma de los montos percibidos por
cada una de las modalidades. Sélo podran optar por esta
modalidad aquellos afiliados que puedan obtener una
renta vitalicia inmediata que sea igual o mayor que la
pensidén minima de vejez garantizada por el Estado a que
se refiere el articulo 73.

Bajo esta modalidad de pensidén tendrdn derecho a
retirar excedente de libre disposicidén los afiliados que
obtengan una pensidén mayor o igual al ciento cincuenta
por ciento de la pensidén minima de vejez seflalada en el
articulo 73 y al setenta por ciento del promedio de las
remuneraciones percibidas y rentas declaradas, calculado
segln lo establecido en el articulo siguiente.
Tratédndose de afiliados declarados invalidos se
considerard el setenta por ciento del ingreso base.

No obstante lo establecido en el inciso tercero del
articulo 23, los afiliados que seleccionen la modalidad
de pensidén definida en este articulo, y que contraten
una Renta Vitalicia Inmediata constante gque cumpla con
los requisitos seflalados en el inciso anterior, podran
optar por cualquiera de los Fondos de la Administradora,
con aquella parte del saldo con la que se acogen a la
modalidad de retiro programado.

El afiliado podré solicitar a su Administradora una
disminucidén del monto a que tiene derecho a percibir
bajo la modalidad de Retiro Programado. Asimismo, podré
solicitar que el monto percibido por Retiro Programado
se ajuste, de modo tal que la suma de éste y aquél
percibido por Renta Vitalicia, se iguale al valor de la
pensidén minima que sefiala el articulo 73.

Cuando el afiliado haya seleccionado la modalidad
de Renta Vitalicia Inmediata con Retiro Programado, la
Compafiia de Seguros obligada al pago del aporte
adicional, estard obligada a suscribir el contrato y a
pagar una renta vitalicia no inferior al producto entre,
la proporcidén del saldo de la cuenta de capitalizacidn
individual del trabajador que éste decida traspasar a la
referida Compafiia y el ciento por ciento de las
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pensiones de referencia establecidas en el articulo 56.
Para este efecto, se considerard aquella parte del saldo
de la cuenta de capitalizacién individual sefialado en el
inciso octavo del articulo 62.

Con todo, esta modalidad quedard sujeta a las
mismas normas que el Retiro Programado y la Renta
Vitalicia Inmediata, segun corresponda, en todas
aquellas materias no reguladas en este articulo.

NOTA:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que el nuevo articulo
que introduce a la presente norma, entrard en
vigencia ciento ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 63.- El promedio de las remuneraciones a
que se refiere el inciso sexto del articulo 62, sera el
que resulte de dividir la suma de todas las
remuneraciones imponibles percibidas y de rentas
declaradas en los Ultimos diez afios anteriores al mes en
que se acogid a pensidn de vejez, por ciento veinte,
siempre que el numero de meses en gue no hubiere
cotizaciones efectivamente enteradas fuera menor o igual
a dieciséis. En caso contrario, dicha suma se dividira
por ciento veinte menos el numero de meses sin
cotizaciones efectivamente enteradas que excedan los
dieciséis. Si durante dichos afios el afiliado hubiera
percibido pensiones de invalidez otorgadas conforme a un
primer dictamen, se aplicard lo establecido en el inciso
quinto del articulo 57, sin considerar el limite en é1
referido.

Las remuneraciones imponibles percibidas y rentas
declaradas deberan estar debidamente actualizadas. Para
estos efectos, la Superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones deberd publicar mensualmente los
factores de actualizacidén correspondientes, los que se
sujetardan a las variaciones experimentadas por el
Indice de Precios al Consumidor del Instituto Nacional
de Estadisticas entre el ultimo dia del mes en que
fueron percibidas las remuneraciones o declaradas las
rentas y el ultimo dia del mes anterior a la fecha a
la cual se estéan actualizando.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Parrafo 2°

De la Renta Temporal con Renta Vitalicia

LEY 19934
Art. 1° N°
D.0. 21.02
NOTA 1

LEY 18646
Art. 1° N°
D.O. 29.08
NOTA

LEY 18646
Art. 1° N°
D.O. 29.08
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Diferida. NOTA

Articulo 64.- Renta Temporal con Renta Vitalicia LEY 18646
Diferida es aquella modalidad de pensidén por la cual Art. 1° N° 27
el afiliado contrata con una Compafiia de Seguros de D.0. 29.08.1987
Vida el pago de una renta mensual a contar de una NOTA

fecha futura, determinada en el contrato, reteniendo
en su cuenta de capitalizacidén individual los fondos
suficientes para obtener de la Administradora una
renta temporal durante el periodo que medie entre

la fecha en que se ejerce la opcidn por esta modalidad
y la fecha en que la renta vitalicia diferida comienza
a ser pagada por la compafiia de seguros con la que se
celebré el contrato.

La renta vitalicia diferida que se contrate no
podrd ser inferior al cincuenta por ciento del primer
pago mensual de la renta temporal, ni tampoco superior
al 100% de dicho primer pago.

El contrato de seguros a que se refiere este
articulo se regird por las normas que establecen los
incisos primero a quinto del articulo 62. En todo
caso para los efectos de lo dispuesto en el inciso
segundo del citado articulo, sdélo se considerard el
saldo de la cuenta de capitalizacidén individual que
se destine a la renta vitalicia diferida. No obstante,
en cualquier momento las partes podran anticipar la
fecha a partir de la cual la compafiia aseguradora
iniciard el pago de la renta vitalicia diferida,
siguiendo alguno de los procedimientos sefalados a
continuacién:

a) disminuyendo el monto de la renta asegurada, la
que, en todo caso, estard sujeta a la limitacidn
que establece el inciso tercero del articulo 62;

b) pagando una prima adicional con cargo al saldo
que mantuviere en su cuenta de capitalizacidn
individual o voluntaria, o

c) una combinacién de las anteriores.

Renta temporal es aquel retiro, convenido con
la Administradora, que realiza el afiliado con cargo
a los fondos que mantuviere en su cuenta de
capitalizacién individual, después de contratada
una renta vitalicia diferida. La renta temporal seré
una cantidad anual expresada en Unidades de Fomento y
se pagard en doce mensualidades. Corresponderd al
flujo que resulte al igualar aquella parte del saldo
de la cuenta de capitalizacién individual que el
afiliado destine a este objeto, después de traspasados
los fondos a la compafiia aseguradora, con el valor
actual de pagos anuales iguales anticipados, durante el
periodo que dure la renta temporal, actualizado por la

tasa de interés que resulte del promedio ponderado LEY 19934

entre la rentabilidad real anual de todos los Fondos Art. 1° N° 13 a)
del mismo Tipo y la tasa de interés implicita en las D.O. 21.02.2004
rentas vitalicias otorgadas segun esta ley, en la NOTA 1

forma que seflale la Superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones, segun lo establezca el
reglamento. Los factores de ponderacidén que se fijen



para el cédlculo del promedio ponderado no podrdn ser
inferiores al diez por ciento en los afos 1988 y 1989
ni inferiores al veinte por ciento a contar del afio
1990.

Dicho cédlculo deberd ajustarse anualmente, a contar
de la fecha en que fue determinado por primera vez,
y cada vez que por razones fundadas lo requieran
conjuntamente las Superintendencias de Administradoras
de Fondos de Pensiones y de Valores y Seguros.

En todo caso, el afiliado podrad optar, durante el
periodo de renta temporal, por retirar una suma
inferior, como también por que su renta temporal mensual
sea ajustada al monto de la pensidén minima que sefala el
articulo 73.

El afiliado que hubiere contratado una renta
vitalicia diferida mayor o igual al ciento cincuenta
por ciento de la pensidén minima de vejez seflalada
en el articulo 73 y al menos igual al setenta por
ciento del promedio de sus remuneraciones percibidas y
rentas declaradas, calculado segun lo establecido en
el articulo 63 o del ingreso base cuando se trate de
afiliados declarados invalidos, y mientras la renta
temporal que percibiere fuere mayor o igual a dicha
renta vitalicia, podréd optar por disponer libremente
del excedente de su cuenta de capitalizacidén individual
por sobre los fondos necesarios para financiar la renta
temporal convenida con la Administradora.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Parrafo 3°

Del Retiro Programado

Articulo 65.- Retiro
de pensidén que obtiene el

Programado es aquella modalidad
afiliado con cargo al saldo
que mantiene en su cuenta de capitalizacidén individual,
como resultado de retirar anualmente la cantidad
expresada en Unidades de Fomento que resulte de
dividir cada afio el saldo efectivo de su cuenta de
capitalizacidén individual por el capital necesario
para pagar una unidad de pensidén al afiliado vy,
fallecido éste, a sus beneficiarios, de acuerdo a los
porcentajes establecidos en el articulo 58.

El capital necesario se calculard utilizando las
bases técnicas y la tasa de interés a que se refiere

LEY 19934
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
NOTA 1

LEY 19934
Art. 1° N°
D.O. 21.02
NOTA 1

LEY 19934
Art. 1° N°
D.O. 21.02
NOTA 1

LEY 18646
Art. 1° N°
D.O. 29.08.
NOTA

LEY 18646
Art. 1° N°
D.O. 29.08.
NOTA

LEY 18681
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el inciso cuarto del articulo 64, en la forma que
seflale la Superintendencia de Administradoras de

Fondos de Pensiones, conjuntamente con la
Superintendencia de Valores y Seguros, segun lo
establezca el reglamento. En todo caso, para el célculo
del capital necesario se utilizarédn las tablas de
mortalidad y expectativas de vida que para estos
efectos establecerd la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones conjuntamente
con la Superintendencia de Valores y Seguros.

La anualidad que resulte de aplicar lo dispuesto
en el inciso primero se pagard en doce mensualidades.

En todo caso, el afiliado podrd optar por retirar
una suma inferior, como también podrd optar porque el
retiro mensual que efectue sea ajustado al monto de
la pensidén minima que sefiala el articulo 73.

El afiliado que haga uso de la opcidén de retiro
programado, para quien el saldo de su cuenta de
capitalizacidén individual, a la fecha en que se
determine el retiro a que se refiere el inciso
primero, fuere superior al saldo minimo requerido,
podréd disponer libremente del excedente.

Se entenderd por saldo minimo requerido el capital
necesario para pagar, al afiliado y a sus beneficiarios,
de acuerdo con los porcentajes establecidos en el
articulo 58, una pensidén equivalente al setenta por
ciento del promedio de remuneraciones a que se refiere
el articulo 63 o al setenta por ciento del ingreso base,
cuando se trate de afiliados declarados invalidos.

No obstante, el saldo minimo requerido deberé
ser mayor o igual que el capital necesario para
pagar al afiliado el equivalente al ciento cincuenta
por ciento de una pensién minima de vejez garantizada
por el Estado y la proporcidédn de ésta que corresponda
a cada beneficiario, vigente al momento del calculo.
Con todo, el saldo minimo no podréd ser inferior al
requerido para financiar una pensidén que cumpla los
requisitos antes definidos, en la modalidad de renta
vitalicia inmediata sin condiciones especiales de
cobertura, la que se determinard sobre la base del
costo por unidad de pensidén promedio de las ofertas
seleccionables por el afiliado, recibidas a través
del sistema de consultas.

El capital necesario a que se refieren los dos
incisos anteriores se calculard de la forma que
seflala el inciso segundo de este articulo.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Art. 37 f)

D.0O. 31.12.1987
LEY 19934

Art. 1° N° 14 a)
D.0O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 19934

Art. 1° N° 14 Db)
D.0O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 19934

Art. 1° N° 14 c)
D.0O. 21.02.2004
NOTA 1



LEY 18964
Art.
D.O.
NOTA

Parrafo 4°

De las Pensiones de Invalidez 10.03

LEY 18964
Art.
D.O.
NOTA

Articulo 65 bis.- Los afiliados declarados invalidos
que se encuentren en alguna de las situaciones descritas
en las letras a) y b) del articulo 54, tendréan derecho
a percibir pensiones de invalidez conforme al primer
dictamen, cuyo monto estard expresado en Unidad de
Fomento y serd igual al ciento por ciento de la pensidn
de referencia establecida en el articulo 56. En caso
que ésta fuere inferior al monto de la pensidén minima
que sefiala el articulo 73, el afiliado podréd optar por
que su pensidén se ajuste a la minima utilizando fondos
de su cuenta de capitalizacidén individual.

Tratdndose de afiliados gque no se encuentren en
algunas de las situaciones sefialadas en el articulo 54,
tendrdn derecho a percibir pensiones conforme al primer
dictamen de invalidez bajo la modalidad de retiros
programados, los que no estardn afectos a las comisiones
sefialadas en el inciso segundo del articulo 29. En caso
de invalidez total, la pensidén serd igual al ciento por
ciento del retiro determinado en conformidad a lo
sefialado en el articulo 65 y tratdndose de invalidez
parcial, la pensidén serd igual a setenta por ciento
de dicho retiro. Con todo, el afiliado no podrad optar
por retirar excedentes de libre disposicidén mientras su
pensidén de invalidez no se pague de acuerdo a un segundo
dictamen.

Los afiliados declarados invalidos parciales, una
vez ejecutoriado el segundo dictamen, podrdn acogerse
a alguna de las modalidades de pensidén que seflala el
articulo 61. Sin embargo, para el financiamiento de la
pensidén, no podrd considerarse el saldo retenido, el
que se destinard a recalcular el monto de la pensidén que
el afiliado estuviere percibiendo o a financiar una
nueva pensién de acuerdo a lo establecido en el inciso
sexto del articulo 69, cuando la invalidez sea declarada
total, el afiliado cumpla la edad seflalada en el articulo
3°, o se acoja a pensidén de vejez en conformidad al
articulo 68. Asimismo, podrd destinar el saldo para
ajustar su pensidén al monto de la pensidén minima que
sefiala el articulo 73. Se entenderd por saldo retenido
el treinta por ciento del saldo de la cuenta de
capitalizacidén individual a la fecha en que quedd
ejecutoriado el segundo dictamen, incluido el Bono
de Reconocimiento y su Complemento, si correspondiere.

Los afiliados declarados invéalidos parciales con
derecho al pago de pensiones conforme a un segundo
dictamen, no podrdn retirar excedentes de libre
disposicidén, segun lo dispone el inciso sexto del
articulo 62, el inciso sexto del articulo 64 y los
incisos quinto y sexto del articulo 65, a menos que
hagan uso de su saldo retenido conforme lo sefiala el
inciso tercero de este articulo y segun lo establecido
en el inciso sexto del articulo 65.

10.03

LEY 19934
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
NOTA 1

LEY 19934
Art. 1° N°
D.0O. 21.02
NOTA 1
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El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,

publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Parrafo 5°

De las Pensiones de Sobrevivencia

Articulo 66.- Los beneficiarios de pensidén de
sobrevivencia causadas durante la afiliacidén activa
podran hacerlas efectivas en alguna de las modalidades
sefilaladas en el articulo 61. En todo caso, para optar
por las modalidades de renta vitalicia inmediata, renta
vitalicia inmediata con retiro programado o renta
temporal con renta vitalicia diferida, deberd existir
acuerdo de la totalidad de los beneficiarios.
Mientras no se haya ejercido la opcidn, los
beneficiarios quedardn afectos a la modalidad de
retiros programados. La Administradora enterarad en
la cuenta de capitalizacidén individual del afiliado
causante el aporte adicional a que se refiere el
articulo 60, cuando el afiliado causante se hubiere
encontrado en alguna de las situaciones de las letras
a) o b) del articulo 54.

Si se optare por la modalidad de renta vitalicia
inmediata, las pensiones que resulten deberdn guardar
entre ellas las mismas proporciones que establece el
articulo 58. El contrato de renta vitalicia se
regird por las disposiciones sefialadas en el articulo
62, no siéndole aplicable lo dispuesto en el inciso
sexto de dicho articulo.

Si se optare por la modalidad de renta temporal con

renta vitalicia diferida, las rentas vitalicias
diferidas se regirdn por lo dispuesto en el inciso
precedente. Las rentas temporales que resulten se
distribuirdn entre los beneficiarios de acuerdo con lo
siguiente: a cada uno le corresponderd un porcentaije
de la renta temporal de acuerdo a lo que sefiala el
articulo 58. Si la suma de estos porcentajes fuere
inferior o superior a cien por ciento, dichos
porcentajes deberdn recalcularse utilizando el
resultado de la suma como nueva base de cédlculo. El
primer pago de la renta temporal convenida, en este

caso, deberd ser idéntico a la renta vitalicia diferida

contratada, la que se sujetard a las disposiciones que
establece el articulo 64, no siéndole aplicable lo
sefilalado en el inciso final de dicho articulo.

Si se optare por la modalidad de retiro
programado, cada uno de los beneficiarios de pensidn
de sobrevivencia tendréd derecho a percibir una
pensidén que se calculard de la forma que sefala el

LEY 18964

Art. primero N° 34
D.O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 18964

Art. primero N° 35
D.O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 19934

Art. 1° N° 16

D.O. 21.02.2004
NOTA 2

LEY 18646

Art. 1° N° 27
D.O. 29.08.1987
NOTA



articulo 65, excluyendo del capital necesario el pago
de la pensidén del afiliado. En todo caso, a esta
modalidad no le serd aplicable lo dispuesto en los
incisos quinto, sexto, séptimo y octavo de dicho
articulo.

Si no quedaren beneficiarios de pensidén de
sobrevivencia, el saldo remanente en la cuenta de
capitalizacidén individual del afiliado incrementara
la masa de bienes del difunto.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidén
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 67.- Producido el fallecimiento de un LEY 18964
afiliado pensionado por vejez o por invalidez que Art. primero N° 36
hubiere estado percibiendo pensiones de acuerdo a un D.O. 10.03.1990
segundo dictamen, sus beneficiarios, seflalados en NOTA
el articulo 5°, devengaran el derecho a pensidén de
sobrevivencia.

Si el afiliado hubiere estado pensionado de acuerdo
con la modalidad de renta vitalicia, los beneficiarios
deberan comunicar el fallecimiento a la Compafia de
Seguros que estuviere pagando la respectiva pensidn,
con el fin de que ésta pague las pensiones de
sobrevivencia que corresponda.

Si el causante hubiere estado pensionado de
acuerdo con la modalidad de renta temporal con
renta vitalicia diferida, se procederd de la
siguiente manera, segun sea el caso:

a) Si el afiliado hubiere estado recibiendo renta
temporal, los beneficiarios deberédn comunicar
a la administradora el fallecimiento, con el
fin de que ésta ponga el saldo de la cuenta
a su disposicidén para que opten, previo
acuerdo de todos ellos, por anticipar la
renta vitalicia diferida o distribuir la renta
temporal del causante segln se seflala en el
inciso cuarto del articulo precedente. Si no
hubiera acuerdo entre los beneficiarios seguiré
distribuyéndose la renta temporal del causante.

Si una vez extinguido el derecho a pensidn
de los beneficiarios aun quedare saldo en la



cuenta de capitalizacidén individual del causante,
este remanente incrementard la masa de bienes del
difunto.

Vencido el plazo de la renta temporal la
compafiia aseguradora comenzard a pagar las
pensiones de sobrevivencia a que hubiere lugar, o

b) Si el afiliado hubiere estado recibiendo renta
vitalicia diferida, los beneficiarios deberan
comunicar el fallecimiento a la Compafiiia de Seguros
respectiva, con el fin de que ésta proceda al pago
de las pensiones de sobrevivencia que correspondan.

Si el afiliado hubiere estado recibiendo retiro
programado en la Administradora, los beneficiarios
deberdn comunicar a dicha entidad el fallecimiento,
con el fin de que ésta verifique la calidad de
beneficiarios de quienes reclamen el beneficio
y proceda a reconocer el derecho a las respectivas
pensiones emitiendo el correspondiente certificado.
Luego, la Administradora pondrd a disposicidn de
los beneficiarios el saldo de la cuenta y se
procederd de acuerdo a lo dispuesto en el articulo
66.

Tratdndose del fallecimiento de un afiliado
pensionado por invalidez parcial que hubiere estado
percibiendo pensiones de invalidez conforme al segundo
dictamen, el saldo retenido se destinard a incrementar
las pensiones de sobrevivencia de los beneficiarios, en
alguna de las modalidades seflaladas en esta ley,
conforme lo establecido en el articulo 66, sin que
proceda en este caso el aporte adicional a que éste se
refiere.

Producido el fallecimiento de un afiliado pensionado
por invalidez total o parcial conforme al primer
dictamen que le fue aplicable la letra a) o b) del
articulo 54, la Administradora deberd enterar el aporte
adicional establecido en dicho articulo, considerando
los porcentajes seflalados en el articulo 58 sobre las
pensiones de referencia establecidas en las letras a) y
c) del articulo 56, segun corresponda. Si al afiliado
no se le aplicédé la letra a) o b) del articulo 54, la
Administradora pondrd a disposicidén de los beneficiarios
el saldo de la cuenta de capitalizacidén individual y se
procederd de acuerdo a lo dispuesto en el articulo 66.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacién
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

FIELD>
Parrafo 6° LEY 18646
Art. 1° N° 27
Disposiciones Especiales. D.0O. 29.08.1987
NOTA
Articulo 68.- Los afiliados podrédn pensionarse en LEY 18646

las condiciones prescritas en la presente ley antes de Art. 1° N° 27



D.O. 29.08.1987

NOTA

cumplir las edades establecidas en el articulo 3°
siempre que, acogiéndose a algunas de las modalidades
de pensidén seflaladas en el articulo 61, cumplan con los
siguientes requisitos:

LEY 19934

Art. 1° N° 17
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

a) Obtener una pensién igual o superior al setenta
por ciento del promedio de las remuneraciones
imponibles percibidas y rentas declaradas,
calculado segun lo dispuesto en el articulo 63, vy
Obtener una pensidén igual o superior al ciento
cincuenta por ciento de la pensién minima sefialada
en el articulo 73, vigente a la fecha en que

se acoja a pensiédn.

LEY 18964
Art. primero N°
D.O. 10.03.1990

Para los efectos de lo dispuesto en el inciso
anterior, los afiliados que tuvieren derecho al Bono
de Reconocimiento y a su complemento, si correspondiere,
y pudieren financiar la pensidén con el monto de éste o
éstos més el saldo de su cuenta de capitalizacién
individual, podrén ceder sus derechos sobre dichos
documentos por el simple endoso en la forma que
determine el reglamento. En estos casos, dichos
documentos sdélo se pagardn en las fechas de vencimiento
indicadas en ellos.

También podradn pensionarse antes de cumplir las
edades establecidas en el articulo 3°, los afiliados que
sin ceder sus derechos sobre el Bono de Reconocimiento
y su complemento, si correspondiere, acogiéndose a la
modalidad de Retiro Programado, cumplan con los
siguientes requisitos:
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LEY 19404
Art. 1° N° 3
D.O. 21.08.1995

a) Obtener una pensidén cuyo monto se ajuste a lo
dispuesto en las letras a) y b) del inciso primero

de este articulo. Para el cédlculo de la pensidén se
utilizard el saldo efectivo de la cuenta de
capitalizacidén individual més el valor del Bono de

Reconocimiento y su complemento, si correspondiere,

actualizado a la
y con la tasa de
Superintendencia
Pensiones, vy

b) Tener el

fecha de la solicitud de la pensién
interés de actualizacidén que fije la
de Administradoras de Fondos de

saldo en su cuenta de capitalizacidn

individual suficiente como para financiar la pensidn
resultante una vez efectuado el cdlculo sefialado en la

letra a)

superior o igual

anterior hasta que cumpla la edad en que el
Bono de Reconocimiento se haga exigible,

esto es,
al flujo de pensiones que deban

pagarse actualizadas con una tasa de interés fiscal
que se determinara en la forma que establezca el

reglamento.

No operard la garantia estatal establecida en el
articulo 73 durante los afos que falten al afiliado

para alcanzar la
30
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Los afiliados que cumplan con los requisitos

salvo que se pensionen conforme al articulo 68 bis.

edad legal senalada en el articulo

LEY 19404

Art. 1° N° 4
D.O. 21.08.1995

seflalados en el inciso primero de este articulo y

ejerzan su derecho,

no podrdn pensionarse por invalidez

y la Administradora quedard liberada de la obligacidn
y responsabilidad que sefiala el articulo 54 respecto



de las pensiones de sobrevivencia que éstos generen.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 68 bis.- Los afiliados que desempeiien
o hubieren desempeflado labores calificadas como pesadas
y no cumplan los requisitos seflalados en el inciso
primero del articulo anterior, podran obtener una
rebaja de la edad legal para pensionarse por vejez,
de dos afios por cada cinco que hubieren efectuado la
cotizacidén del dos por ciento a que se refiere el
articulo 17 bis, con un maximo de diez afilos y siempre
que al acogerse a pensidén tengan un total de veinte
aflos de cotizaciones o servicios computables en
cualquiera de los Sistemas Previsionales y de acuerdo
a las normas del régimen que corresponda. Esta rebaja
serd de un aflo por cada cinco, con un méaximo de cinco
afios, si la cotizacién a que se refiere el articulo 17
bis, hubiese sido rebajada a un uno por ciento. Las
fracciones de periodos de cinco afios en que se hubieren
efectuado las referidas cotizaciones darédn derecho a
rebajar la edad en forma proporcional al tiempo en que
se hubieren realizado las respectivas cotizaciones.

Articulo 69°.- El afiliado mayor de sesenta y cinco
afios de edad si es hombre o mayor de sesenta, si es
mujer, o aquél que estuviere acogido en este Sistema
a pensién de vejez o invalidez total originada por un
segundo dictamen, y continuare trabajando como
trabajador dependiente, deberd efectuar la cotizacidn
para salud que establece el articulo 84 y estard exento
de la obligacidén de cotizar establecida en el articulo
17.

El afiliado acogido a pensidén de invalidez
parcial, el afiliado acogido a pensidén de invalidez
total originada por un primer dictamen y el afiliado
declarado invalido que se encontrare dentro del plazo
de seis meses a que se refiere el inciso cuarto del
articulo 4°, que continuare trabajando como dependiente
deberd efectuar la cotizacidén de salud que establece
el articulo 84 y la cotizacidén a que se refiere el
articulo 17.

Las cotizaciones al fondo de pensiones efectuadas
por el invalido parcial que esté percibiendo pensiones
originadas por un segundo dictamen y que continuare
trabajando, incrementaran el saldo retenido, el que
podréd ser utilizado por éste para aumentar el monto de
la pensidén, segun lo sefialado en el articulo 65 bis.

LEY 19404
Art. 1° N° 5
D.O. 21.08.1995

LEY 18964

Art. primero

N° 38 a)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1

LEY 18964

Art. primero

N° 38 b)

D.O. 10.03.1990
NOTA 1



La cotizacidén para salud que deban realizar los LEY 18646

pensionados se calcularéd sobre las remuneraciones del Art. 1° N° 27
trabajador, considerdndose, sdlo para estos efectos, D.O. 29.08.1987
como limite méximo imponible el sefalado en el articulo NOTA 2

16, deducido el monto de la pensidén que estuvieren

percibiendo.

Las cotizaciones que libremente optare por continuar
efectuando el afiliado a que hace referencia el inciso
primero, se integrardn a la cuenta de capitalizacidn
individual en la Administradora a que se encuentre
incorporado o decida incorporarse.

Si el afiliado estuviere acogido a renta vitalicia
inmediata o renta vitalicia diferida podréd, una vez
al afno, en el mismo mes calendario en que se acogid a
pensidén, transferir el saldo de la cuenta de
capitalizacidén individual a la Compafiia de Seguros que
le estuviere pagando o le correspondiere pagar la renta
vitalicia o a otra Compafiia de Seguros con el fin de
contratar un nuevo seguro de renta vitalicia o acogerse
a retiros programados segun lo dispuesto en el articulo
65.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 70.- Si una vez enterado el aporte LEY 18646
adicional y constituido el saldo de la cuenta de Art. 1° N° 27
capitalizacién individual de un afiliado fallecido D.0. 29.08.1987
se presentare una persona que tenga derecho a obtener NOTA

pensidén de sobrevivencia causada por el afiliado y
cuya calidad de beneficiaria no se hubiere acreditado
oportunamente, la Administradora procederd a verificar
tal calidad y, comprobada ésta, deberd incluirla como
beneficiaria de pensiédn.

Asimismo, si una vez iniciado el pago de las
pensiones se presentare un beneficiario cuya calidad
de tal no se hubiere acreditado oportunamente, las
pensiones de sobrevivencia que se hubieren determinado
inicialmente deberdn recalcularse, con el objeto de
que se incluyan todos los beneficiarios. En estos
casos, las nuevas pensiones que resulten seran
determinadas en funcidén del saldo remanente en la
cuenta individual del afiliado, o de las reservas
no liberadas que mantengan las Compafiias de Seguros,
en la forma que determine el reglamento. Para ello
deberdn reliquidarse las pensiones segin la modalidad
que corresponda, a la fecha en gue el nuevo
beneficiario reclame el beneficio. Estos nuevos
beneficiarios devengardn su pensidén a contar de dicha



fecha.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Parrafo 7° LEY 18646
Art. 1° N° 27
Disposiciones Generales D.0O. 29.08.1987
NOTA
Articulo 71.- Los retiros de excedente de libre LEY 19768
disposicidén que se generen por opcidén de los afiliados Art. 2° N° 9
que se pensionen, estardn afectos a un impuesto que se D.O. 07.11.2001
calculard y se pagard segun lo dispuesto en el articulo NOTA 1

42° ter de la ley sobre Impuesto a la Renta.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° transitorio de la LEY 19.768,
publicada el 07.11.2001, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en vigencia
el primer dia del mes siguiente a aquél en el cual se
cumplan noventa dias desde su publicacidén en el Diario

Oficial.

Articulo 72.- El saldo gque quedare en la cuenta LEY 18646
de capitalizacidén individual o en la cuenta de ahorro Art. 1° N° 27
voluntario de un afiliado fallecido, que incremente D.O. 29.08.1987
la masa de bienes del difunto, estard exento del NOTA

Impuesto que establece la Ley de Impuesto a las
Herencias, Asignaciones y Donaciones, en la parte que
no exceda de cuatro mil Unidades de Fomento.

No se exigird acreditar la posesidn efectiva
de la herencia al cdényuge ni a los padres e hijos
legitimos o naturales del afiliado, para retirar el
saldo a que se refiere el inciso anterior, en
aquellos casos en que éste no exceda de cinco
Unidades Tributarias anuales.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Articulo 72 bis.- Cada Administradora emitird un LEY 19934
listado publico que contenga el nombre y grupo familiar Art. 1° N° 18
de los afiliados que cumplan la edad legal para D.0. 21.02.2004



pensionarse dentro del plazo de un aho a contar de la
fecha de su publicacién o tengan un saldo en su cuenta
de capitalizacién individual suficiente para financiar
una pensidén de acuerdo a lo establecido en el articulo
68. Asimismo, en dicho listado se incluird a todos
aquellos afiliados o beneficiarios que hayan presentado
una solicitud de pensidén. La Administradora notificaré
al afiliado o a sus beneficiarios la incorporacidén en
este listado, oportunidad en la cual éste o éstos podran
manifestar su voluntad de no ser incluidos en él.

La oportunidad de la emisidén y la difusidn del
listado, la informacién y el plazo por el cual ésta se
mantendrd incluida en él, como asimismo, la forma en que
la Administradora determinard qué afiliados se
encuentran en condiciones de pensionarse
anticipadamente, la notificacién de la decisidén de
incluir a un afiliado en el listado y el plazo para
reclamar de tal medida, serédn establecidos por la
Superintendencia mediante una norma de caracter general.

La informacién que el listado contendrd respecto
del afiliado deberd referirse, al menos, a lo siguiente:

a) Nombre completo, fecha de nacimiento, cédula
nacional de identidad, sexo y domicilio;

b) Edad, sexo y caracteristicas de los
beneficiarios;

c) Saldo acumulado en la cuenta de capitalizacidn
individual, y

d) Monto del Bono de Reconocimiento y fecha de su
emisidn.

Las normas que regulan la determinacidén de los
afiliados que estén en condiciones de pensionarse
anticipadamente, deberdn utilizar las bases técnicas y
la tasa de interés establecidas para el calculo de los
retiros programados, considerando, ademéds, el Bono de
Reconocimiento, si lo hubiera, descontédndose éste por el
tiempo que falte para su vencimiento, en base a la tasa
de interés promedio en que se hayan transado dichos
instrumentos en el mercado secundario formal durante el
trimestre anterior al mes anteprecedente en que se
efecttie el calculo.

NOTA

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que el presente nuevo
articulo entrard en vigencia ciento ochenta dias
después de su publicaciédn.

TITULO VII
De los beneficios garantizados por el Estado
Articulo 73.- El Estado garantiza pensiones

minimas de vejez, invalidez y sobrevivencia a los
afiliados que retnan los requisitos que sefialan los

NOTA

LEY 18646
Art. 1° N°
D.O. 29.08.
NOTA

LEY 18646

Art. 1° N°

D.0O. 29.08.

28
1987

28
1987



articulos siguientes.

Las pensiones minimas de vejez e invalidez seréan
equivalentes al monto general que rija a la fecha de
vigencia de esta ley para la pensidén minima a que se
refieren los incisos primero y segundo del articulo
26 de la ley N° 15.386 y se reajustardn en la misma
forma y oportunidad que dicha pensiédn.

El monto de las pensiones minimas de sobrevivencia
serd uniforme y se determinard como un porcentaje de
la pensién minima de vejez o invalidez, segun
corresponda.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Articulo 74.- La garantia del Estado a que se
refiere el articulo anterior, respecto de aquellas
personas acogidas al régimen de retiros de sus cuentas
de capitalizacidén individual, a través de las
modalidades de retiro programado y renta temporal,
operard una vez que se encuentren agotados los recursos
de dichas cuentas y en el caso de las personas acogidas
a la modalidad de renta vitalicia, cuando la renta
convenida llegare a ser inferior a la pensién minima.
En el caso de los afiliados acogidos a la modalidad de
Renta Vitalicia Inmediata con Retiro Programado, la
garantia del Estado operard cuando se haya agotado el
saldo de la cuenta de capitalizacién individual y
siempre que la Renta Vitalicia convenida sea inferior
a la pensidén minima a que se refiere el articulo 73.
Tratdndose de afiliados acogidos a pensidén de invalidez
parcial conforme a un segundo dictamen, la garantia
estatal operard una vez que se encuentre agotado el
saldo retenido. Asimismo, tratédndose de afiliados
acogidos a pensidén de invalidez conforme a un primer
dictamen, que se hubieren encontrado en alguna de las
situaciones de las letras a) o b) del articulo 54, la
garantia estatal operard una vez que se agotare el
saldo.

Los pensionados que hubieren retirado excedentes de
libre disposicidén tendréan también derecho a garantia
estatal, no obstante que el monto de la misma estara
afecto a una deduccidén equivalente al porcentaje de
pensidn que hubieran podido financiarse en caso de no
haber efectuado el mencionado retiro. Igual deduccidn
afectard a las pensiones de sobrevivencia de aquellos
beneficiarios que hubieren retirado, por concepto de
herencia, fondos de la cuenta de capitalizacién
individual del afiliado fallecido.

Asimismo, el monto de la garantia estatal para las
personas acogidas a pensidén de vejez anticipada, estaré
afecto a una deduccidén equivalente al porcentaje de
pensidn que estas personas hubieran podido financiarse
con el capital utilizando para pagar las pensiones
percibidas hasta el cumplimiento de las edades
establecidas en el articulo 3°.

NOTA

LEY 18964

Art. primero N° 39
D.0. 10.03.1990
NOTA

LEY 19934

Art. 1° N° 19
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 19398

Art. 9

D.0O. 04.08.1995
LEY 19398

Art. 9

D.0O. 04.08.1995



El reglamento regulard la forma de operacidén y
pago de la garantia estatal.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicaciédn.

Articulo 75.- Tendran derecho a la garantia LEY 18646
estatal de la pensidén minima de vejez, el afiliado Art. 1° N° 28
hombre que tenga sesenta y cinco o méds afios de edad D.0O. 29.08.1987
y la mujer que tenga sesenta o mas afios de edad y que NOTA

registren, ademds, veinte afios, a lo menos, de
cotizaciones o servicios computables en cualquiera de
los sistemas previsionales y de acuerdo a las normas
del régimen que corresponda.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Articulo 76.- Los veinte afios de cotizaciones LEY 18964
necesarios para gozar de la pensidén minima de vejez Art. primero N° 40
y los diez afios necesarios para gozar de la pensiédn D.O0. 10.03.1990
minima de invalidez y sobrevivencia establecidos en NOTA

los articulos 75, 77 y 78 respectivamente, se
completardn abonando los periodos en que el afiliado
hubiere gozado de subsidio de cesantia, los que se
acumularan, y no podran exceder, en conjunto, de tres
anos. Asimismo, se abonardn a dichos afos de
cotizaciones los periodos en que el afiliado hubiere
percibido pensidén de invalidez originada por un
primer dictamen habiendo posteriormente cesado la
invalidez.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

Articulo 77.- Tendrdn derecho a garantia estatal de LEY 18964

pensidén minima de invalidez, aquellos afiliados que Art. primero N° 41
fueren declarados invalidos, de acuerdo con el articulo D.O. 10.03.1990
4°, por las Comisiones Médicas que sefiala el articulo NOTA

11 y gque reunan los siguientes requisitos a la fecha en



que se declara la invalidez en el primer dictamen:
a) No tener derecho a la garantia estatal de la

pensidén minima de vejez, y

Registrar dos afios de cotizaciones como minimo en
cualquiera de los sistemas previsionales durante los
ultimos cinco afios anteriores al momento en que es
declarada la invalidez, o estar cotizando al momento
en que ésta es declarada en caso de gue ocurra a
consecuencia de un accidente y siempre que éste
hubiera sucedido después de su afiliacién al Sistema,
o completar 10 afios de imposiciones efectivas en
cualquier sistema previsional o tener, a lo menos
dieciséis meses de cotizaciones si han transcurrido
menos de dos afios desde que inicidé labores por
primera vez.

b)

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidén
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del guinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 78.- Los beneficiarios de pensidén de
sobrevivencia tendrén derecho a la garantia estatal
por pensidén minima, siempre que el causante hubiere
estado pensionado a la fecha de su fallecimiento o
tuviere registrado a esa misma fecha, a lo menos,
afios de cotizaciones en los uUltimos cinco afios
anteriores, o se encontrare cotizando en caso de muerte
por accidente, o hubiere completado 10 afios de
cotizaciones efectivas en cualquier sistema previsional
o tener, a lo menos, dieciséis meses de cotizaciones
si han transcurrido menos de dos afios desde que inicid
labores por primera vez.

dos

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 79.- Las pensiones minimas de sobrevivencia
serdn equivalentes a los siguientes porcentajes de la

LEY 19934

Art. 1° N° 20
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 18646

Art. 1° N° 28
D.O. 29.08.1987
NOTA

LEY 19934

Art. 1° N° 21
D.O. 21.02.2004
NOTA 1

LEY 18964

Art. primero N° 42



pensidén minima de vejez sefialada en el articulo 73: D.0O. 10.03.1990

a) sesenta por ciento para la cényuge o para el NOTA
cényuge invalido total y cuarenta y tres por ciento NOTA 1
para el cényuge invalido parcial, siempre que el NOTA 2
cényuge invalido esté en alguno de los casos NOTA 3
contemplados en el articulo 7°;

b) cincuenta por ciento para la cényuge o el cdnyuge

invdlido total y treinta y seis por ciento

para el cényuge invalido parcial, con hijos que
tengan derecho a pensidn, siempre que el cdényuge
invdlido esté en alguno de los casos contemplados

en el articulo 7°. Este porcentaje se elevara al
sesenta y cuarenta y tres por ciento, respectivamente,
cuando dichos hijos dejen de tener derecho a pensidn;

c) treinta y seis por ciento para la madre de hijos
naturales reconocidos por el causante;
d) treinta por ciento para la madre de hijos naturales

reconocidos por el causante, con hijos comunes que
tengan derecho a pensidén. Este porcentaje se elevara
a treinta y seis por ciento cuando estos hijos dejen
de tener derecho a pensidn;

e) cincuenta por ciento para el padre o madre que sean
beneficiarios de pensién de sobrevivencia de acuerdo
con el articulo 10, vy

f) quince por ciento para cada hijo que cumpla con los
requisitos establecidos en el articulo 8°. Este
porcentaje se reducird al once por ciento para los
hijos declarados invalidos parciales al cumplir
veinticuatro afios de edad.

Si dos o mas personas invocaren la calidad de
cényuge o de madre de hijos naturales de un causante,
a la fecha de fallecimiento de éste, el porcentaje que
le correspondiere a cada una de ellas se dividiré por
el numero de cdédnyuges o de madres de hijos naturales que
hubiere, respectivamente, con derecho a acrecer entre
ellas.

NOTA:

El inciso 1° del articulo segundo de la LEY 18.964,
publicada el 10.03.1990, dispuso que la modificacidn
introducida al presente articulo entrard en vigencia el
dia primero del quinto mes siguiente a aquel en que se
publique en el Diario Oficial.

NOTA 1:

Ver articulos 1° y 3° de la LEY 19.403, publicada
el 21.08.1995, que concedidé, a contar del 1° de julio de
1995, las bonificaciones que sefiala, a los beneficiarios
de las pensiones minimas garantizadas por el Estado a
que se refieren las letras a), b), c) y d) del presente
articulo.

NOTA 2:

El articulo 6 de la LEY 19539, publicada el
01.12.1997, dispuso que a las pensiones minimas
garantizadas por el Estado a que se refieren las letras
a), b), c) y d) de este articulo, corresponderan las
bonificaciones mensuales que se indican.



NOTA 3:

El articulo 11 de la LEY 19578, publicada el
29.07.1998, incrementd el monto de las pensiones
minimas a que se refiere este articulo.

Articulo 80.- Ninguna persona podrad percibir
subsidio estatal para una pensidén cuando la suma de
todas las pensiones, rentas y remuneraciones imponibles
que esté percibiendo, sea igual o superior a la
respectiva pensién minima.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18.646, publicada
el 29.08.1987, dispuso que las modificaciones
introducidas al presente articulo entrardn en
vigencia el dia primero del mes siguiente a aquel
en que se cumplan ciento veinte dias de publicada.

Articulo 81.- La Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones establecerd las
normas para acreditar el cumplimiento de los requisitos
de los beneficiarios y causantes de las pensiones
minimas que se contemplan en este Titulo.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18646 publicada en el
Diario Oficial del 29.08.1987 establece que las
modificaciones introducidas por la presente ley,
entrardn en vigencia el dia primero del mes siguiente
a aquel en que se cumplan 120 dias de publicada.

Articulo 82.- Otdrgase la garantia del Estado a
los aportes adicionales y a la contribucidén, sefialados
en el articulo 53, a las rentas vitalicias sehaladas en
las letras a) y b) del articulo 61, a las pensiones de
invalidez originadas por un primer dictamen seflaladas
en el articulo 54, y a la cuota mortuoria a que se
refiere el articulo 88.

El monto de dicha garantia estatal serd equivalente
al ciento por ciento de la diferencia que faltare para
completar el aporte adicional, la contribucidén y las
pensiones de invalidez originadas por un primer
dictamen, en caso de que por cesacidén de pagos o por
declaratoria de quiebra de una Administradora obligada
al pago de dichos beneficios, éstos no pudieren ser
enterados o pagados total y oportunamente,
circunstancias que deberdn ser certificadas por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones y siempre que la Compafiia de Seguros obligada
a su financiamiento no lo hubiere hecho.

En el caso de las rentas vitalicias que seflala el
articulo 61, la garantia del Estado serd de un monto
equivalente al cien por ciento de las pensiones minimas
a que se refiere el articulo 73, en caso de que por
cesacidén de pagos o por declaratoria de quiebra, las
Companiias de Seguros no dieren cumplimiento a las
obligaciones emanadas de los contratos celebrados con
los afiliados en las condiciones sefialadas en esta
ley, o estas rentas pudieran ser pagadas con retraso,
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circunstancias que deberdn ser certificadas por la
Superintendencia de Valores y Seguros.

La garantia estatal sefialada en los incisos LEY 18964
precedentes cubrird aquella parte del aporte adicional, Art primero
contribucidén y pensiones de invalidez originadas por el N° 43 c¢)
primer dictamen, no pagadas por la Administradora o D.0.10.03.1990
de las rentas vitalicias no pagadas por la Compafiia NOTA 1

de Seguros, segUn corresponda.

Respecto de las rentas vitalicias de montos
superiores a los seflalados en el inciso tercero, la
garantia del Estado cubrird el setenta y cinco por
ciento del exceso por sobre la pensidén minima.

En todo caso, tratdndose de rentas vitalicias, la
garantia del Estado no podréd exceder, mensualmente y por
cada pensionado o beneficiario, de cuarenta y cinco
Unidades de Fomento, suma esta de la que se deduciréd la
cantidad correspondiente al pago parcial que se hubiere
efectuado, en su caso.

En el caso de la cuota mortuoria, la garantia del
Estado operard por cesacién de pagos o declaratoria de
quiebra de la Compafiia de Seguros a la que le
correspondiere el pago, si ésta no hubiere dado
cumplimiento a dicho pago.

En los casos en que la garantia estatal hubiere
operado, el Estado repetird en contra de la fallida por
el monto de lo pagado y su crédito gozard del privilegio
del N° 6 del articulo 2472 del Cdédigo Civil.

Los créditos de los pensionados en contra de una
Compania de Seguros gozaran del privilegio establecido
en el N° 5 de la disposicidén legal a que se refiere el
inciso anterior y los de las Administradoras en contra
de una Compafiia de Seguros, que se originen en un
contrato de los seflalados en el articulo 59, gozaran
del privilegio establecido en el N° 6 del articulo
2472 del mismo Cdédigo.

NOTA 1:

El articulo segundo, inciso I de la LEY 18964,
publicada en el Diario Oficial del 10.03.1990,
establece que las modificaciones introducidas en
éste articulo, entrardn en vigencia el dia primero
del quinto mes siguiente a aquel en que se publique
en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 5° de la LEY 18646 publicada en el
Diario Oficial del 29.08.1987 establece que las
modificaciones introducidas por la presente ley,
entrardn en vigencia el dia primero del mes siguiente
a aquel en que se cumplan 120 dias de publicada.

TITULO VIII

De las Disposiciones especiales relacionadas con
otros beneficios previsionales

Articulo 83.- Los trabajadores dependientes LEY 18646
incorporados o que se incorporen al Sistema que Art. 1° N° 29
que establece esta ley, quedaran afectos a los D.0O. 29.08.1987

regimenes de Prestaciones Familiares y Subsidios de
Cesantia establecidos en el decreto con fuerza de ley



N° 150, de 1981, del Ministerio del Trabajo y Previsidn
Social y a las disposiciones sobre riesgos profesionales
contenidas en la ley N° 16.744, en el decreto con fuerza
de ley N° 338, de 1960, o en cualquier otro cuerpo

legal que contemple la proteccidén contra riesgos de
accidentes del trabajo o enfermedades profesionales.
Sélo para estos efectos, seguirédn sujetos a las
instituciones de previsién que a la fecha de publicacidn
de esta ley estén encargadas de otorgar las prestaciones
y recaudar las cotizaciones que correspondan.

Las pensiones causadas por accidentes del trabajo o
enfermedades profesionales, salvo las reguladas por la
ley N° 16.744, seran de cargo fiscal y se otorgardn de
acuerdo a las disposiciones legales que rijan estas
materias, por la institucidén de previsidn del régimen
antiguo que corresponda a la naturaleza de los servicios
prestados por el trabajador.

En todo caso, si la incapacidad del afiliado se
produjere como consecuencia de un accidente en actos
de servicio, de aquellos a que se refiere el articulo
129 del decreto con fuerza de ley N° 338, de 1960, el
funcionario publico afectado tendrd derecho a obtener
del Fisco una pensidén equivalente a agquella que hubiere
percibido en las mismas circunstancias de encontrarse
cotizando en la Caja Nacional de Empleados Publicos y
Periodistas.

Articulo 84.- Los trabajadores a que se refiere el
articulo anterior, tendran derecho a las prestaciones
de salud establecidas en las leyes Nos. 10.383 ¢
16.781, y en la ley N° 6.174.

Sin perjuicio de otros ingresos y del aporte fiscal
que corresponda, para el financiamiento de dichas
prestaciones, deberdn enterar, en la respectiva
institucidén de previsidn, una cotizacidn del siete
por ciento de sus remuneraciones imponibles, de acuerdo
a lo dispuesto en el articulo anterior, la que quedara
afecta a las disposiciones de la ley N° 17.322.

No obstante lo establecido en los incisos anteriores
los trabajadores podréan aportar dicha cotizacidn, o
una superior, a alguna institucidén o entidad que
otorgue al trabajador las prestaciones y beneficios de
salud. Cuando el trabajador opte por efectuar una
cotizacidén mensual superior al siete por ciento,
deberd comunicarlo por escrito al empleador, quien
deberd descontarla de las remuneraciones. Esta
cotizacidén gozard de la exencidn establecida en el
articulo 18, hasta un valor médximo de 4,2 Unidades de
Fomento, consideradas éstas al valor del ultimo dia del
mes anterior al pago de la cotizacidén correspondiente.

Las instituciones o entidades referidas en el inciso
anterior, deberan registrarse en el Fondo Nacional de
Salud.

Facultase al Presidente de la Republica para que,
en el plazo de ciento ochenta dias, dicte las normas a
las cuales deberdn sujetarse las instituciones y
entidades para efectuar las prestaciones, la forma en
que se ejercerd el control técnico por parte de las
autoridades de Salud, los contratos gque se celebren con
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los trabajadores que opten por este sistema, la forma en
que los beneficiarios o el Fondo Nacional de Salud
puedan hacer efectivas las responsabilidades de

aquéllas y deméds procedimientos necesarios para la
operacién del mismo.

NOTA:

El articulo 4° de LEY 18137, publicada en el
Diario Oficial de 05.07.1982, establece que las
modificaciones en el Art. 2° letra c, comenzaran a
regir a contar del dia 1° del mes subsiguiente a
la fecha de su publicacién.

NOTA 1:

Las modificaciones introducidas por la ley
18482, en su articulo 8°, rigen a contar del
1° de enero de 1986.

NOTA 2:

El articulo 64 de la ley N° 18.768, publicada
en el "Diario Oficial" de 29 de diciembre de 1988,
dispuso que, a contar del 1° de marzo de 1989,
los trabajadores dependientes e independientes
afiliados a instituciones de previsidén fiscalizadas
por la Superintendencia de Seguridad Social,
deberédn efectuar, para financiar las prestaciones
de Salud, la cotizacidén a que se refiere el inciso
segundo del presente articulo y el articulo 92 de
este decreto ley, respectivamente, aplicada sobre
sus remuneraciones o rentas imponibles para Salud.

NOTA 3:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19768, publicada
el 07.11.2001, dispuso que la presente modificacidén
entrard en vigencia el primer dia del mes siguiente
a aquel en el cual se cumplan noventa dias desde su

publicacién.

Articulo 85.- Todas las pensiones que establece LEY 18482
este cuerpo legal estaran afectas a una cotizacidn ART 8°
uniforme del siete por ciento en la parte que no exceda D.0.28.12.1985
de sesenta Unidades de Fomento del dia de su pago. NOTA

Dicha cotizacidén serd destinada a financiar
prestaciones de salud y descontada por la entidad
obligada al pago de la respectiva pensidén para ser
enterada en el Fondo Nacional de Salud.

NOTA:
Las modificaciones introducidas por la ley 18482, en
su articulo 8°, rigen a contar del 1° de enero de 1986.

Articulo 86.- Los trabajadores afiliados al LEY 18646
Sistema que obtengan una pensidén de invalidez total o ART 1° N°30
parcial proveniente de la ley N° 16.744, del decreto D.0.29.08.1987
con fuerza de ley N° 338, de 1960, o de cualquier NOTA

otro cuerpo legal que contemple la proteccidn contra
riesgos de accidentes del trabajo o enfermedades
profesionales, deberdn efectuar las cotizaciones
establecidas en los articulos 17 y 85 de esta ley.

Al cumplir la edad establecida en el articulo 3°,



cesard la pensidén de invalidez a que se refiere el
inciso anterior y el trabajador tendrd derecho a
pensionarse por vejez, de acuerdo a las disposiciones
de esta ley.

En caso de que los afiliados beneficiarios de
pensidén de invalidez referidos en el inciso primero
continuaren trabajando, deberdn efectuar las
cotizaciones establecidas en los articulos 17 y 84 de
esta ley.

Articulo 87.- El afiliado que fallezca por un
accidente del trabajo o enfermedad profesional y el
que falleciere estando pensionado por invalidez total
o parcial de la ley N° 16.744, del decreto con fuerza de
ley N° 338, de 1960, o de cualquier otro cuerpo legal
que contemple la proteccidédn contra riesgos de
accidentes del trabajo o enfermedades profesionales,
causard pensidén de sobrevivencia en los términos
que establecen esas leyes.

En estos casos, los fondos acumulados en la cuenta
de capitalizacidén individual del afiliado,
incrementardn la masa de bienes del difunto.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18646 publicada en el
Diario Oficial del 29.08.1987 establece que las
modificaciones introducidas por la presente ley,
entrardn en vigencia el dia primero del mes siguiente
a aquel en que se cumplan 120 dias de publicada.

Articulo 88.- Tendrd derecho al beneficio de cuota
mortuoria consistente en el retiro del equivalente a 15
Unidades de Fomento de la respectiva cuenta individual,
quien, unido o no por vinculo de matrimonio o
parentesco con el afiliado fallecido, acredite haberse
hecho cargo de los gastos del funeral.

Sin embargo, si gquien hubiere hecho los gastos fuere
persona distinta del cdédnyuge, hijos o padre del afiliado
fallecido, sdélo tendrd derecho a tal retiro hasta la
concurrencia del monto efectivo de su gasto, con el
limite de 15 Unidades de Fomento, quedando el saldo
hasta completar dicha cifra a disposicidén del o la
cényuge sobreviviente, y a falta de éste, de los hijos
o los padres del afiliado.

Este pago también deberd ser efectuado, en las
mismas condiciones, por la Compafiia de Seguros que, en
su caso, estuviere pagando una renta vitalicia.

Cuando el afiliado hubiere seleccionado la
modalidad de Renta Vitalicia Inmediata con Retiro
Programado, la cuota mortuoria deberd ser pagada con
recursos de la cuenta de capitalizacidén individual y de
la Compania de Seguros en proporcidén a la distribucidn
inicial del saldo entre ambas modalidades de pensidn.

NOTA:

El articulo 5° de la LEY 18646 publicada en el
Diario Oficial del 29.08.1987 establece que las
modificaciones introducidas por la presente ley,
entraran en vigencia el dia primero del mes siguiente
a aquel en que se cumplan 120 dias de publicada.
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NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

TITULO IX
De los afiliados independientes

Articulo 89.- Toda persona natural que, sin
estar subordinada a un empleador, ejerce una
actividad mediante la cual obtiene un ingreso,
podrd afiliarse al Sistema que establece esta ley.

La primera cotizacién efectuada a una
Administradora por un independiente, produce su
afiliacidén al Sistema y su adscripcidén al Fondo

por el que éste opte. En todo caso, se aplicaré LEY 19795

lo establecido en los incisos tercero y quinto Art. UGnico N° 21

del articulo 23. D.O. 28.02.2002
NOTA

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacién
en el Diario Oficial.

Articulo 90.- La renta imponible mensual seré LEY 18964
aquella que el interesado declare mensualmente a la Art.primero N°44
Administradora en que se afilie, la que no podrad ser D.0.10.03.1990

inferior a un ingreso minimo, ni superior al
equivalente a sesenta Unidades de Fomento.

Articulo 91.- Las personas que se afilien en
conformidad a las normas establecidas en este Titulo,
tendréan derecho al Sistema de Pensiones de esta ley y
las prestaciones de salud establecidas en las leyes Nos.

6.174, 10.383 y 16.781. Al efectuar la primera
cotizacidén, el afiliado deberd optar entre las
prestaciones de salud establecidas en las leyes Nos.
10.383 y 16.781. Si asi no lo hiciere, se entenderéa
que opta por las de la ley N° 10.383.

Si el trabajador optare por las de la ley N° 10.383, LEY 18225
la céOnyuge y los hijos tendran los beneficios ART 3° N°12
establecidos en dicha ley cuando cumplan con los D.0.28.06.1983
requisitos que dicho cuerpo legal sefala, sin perjuicio
de lo dispuesto en el decreto ley N° 2.575, de 1979. Si
optare por las de la ley N° 16.781, el trabajador
tendréd derecho a los beneficios sefialados en esa ley
para si y para su cényuge y sus hijos hasta los 18
aflos o mayores de esa edad y hasta los 24 afios,
solteros, que sigan cursos regulares en la enseflanza
bédsica, media, técnica o superior, y que vivan a sus
expensas.

Los trabajadores independientes que se incorporen al



Sistema que establece esta ley, continuardn afectos a
los regimenes de Sistema Unico de Prestaciones
Familiares y de Subsidio de Cesantia, cuando a la fecha
de su incorporacidédn hubieren estado afiliados a un
régimen de previsidén que contemplara en su favor el
beneficio de asignacién familiar o el beneficio de
subsidio de cesantia, mientras desempefien la actividad
que les otorgd la calidad de imponentes de dicho
régimen de previsiédn.

Articulo 92.- Los afiliados independientes estaran
afectos a las cotizaciones que se establecen en el
Titulo III y un siete por ciento destinado a financiar
prestaciones de salud, que serd recaudado por la

Administradora y enterado en el Fondo Nacional de Salud.

No obstante lo anterior, los afiliados a que se
refiere este Titulo, podréan optar por el sistema de
salud que se establece en los incisos tercero y
siguientes del articulo 84.

Cuando el afiliado opte de acuerdo a lo establecido
en el inciso anterior y decida pagar una cotizacidn
superior al siete por ciento, deberd asi establecerlo
al momento de contratar con la institucidén de salud
respectiva. En todo caso, el cotizante gozard de la
exencién establecida en el articulo 18, hasta un monto
maximo de 4,2 Unidades de Fomento, consideradas éstas
al valor del Gltimo dia del mes anterior a aquél en
que se pague la cotizacidn.

NOTA:

El articulo 4° de LEY 18137 publicada en el
Diario Oficial de 05.07.1982, establece que las
modificaciones en el Art. 2° letra d, comenzaran a
regir a contar del dia 1° del mes subsiguiente a
la fecha de su publicacién.

NOTA 1:
Las modificaciones introducidas por la ley 18482,
en su articulo 8°, rigen a contar del 1° de enero de

1986.
NOTA 2:

El articulo 64 de la ley N° 18.768, publicada
en el "Diario Oficial" de 29 de diciembre de 1988,

dispuso que, a contar del 1° de marzo de 1989,

los trabajadores dependientes e independientes
afiliados a instituciones de previsidén fiscalizadas
por la Superintendencia de Seguridad Social, deberan
efectuar, para financiar las prestaciones de Salud,
la cotizacidén a que se refiere el inciso segundo

del presente articulo y el articulo 92 de este
decreto ley, respectivamente, aplicada sobre

sus remuneraciones o rentas imponibles para Salud.

NOTA 3:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19768, publicada
el 07.11.2001, dispuso que la presente modificacidén
entrard en vigencia el primer dia del mes siguiente
a aquel en el cual se cumplan noventa dias desde su
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publicacién.

TITULO X
Del control

Articulo 93.- Créase la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, entidad
autdénoma, con personalidad juridica y patrimonio
propio de duracién indefinida, que se regird por un
Estatuto Orgédnico especial y se relacionard con el
Gobierno por intermedio del Ministerio del Trabajo
y Previsidén Social.

Corresponderd a la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones la
supervigilancia y control de las Sociedades
Administradoras de Fondos de Pensiones y el
ejercicio de las funciones y atribuciones
que establece esta ley.

La Superintendencia estard sometida a la
fiscalizacidén de la Contraloria General de la
Republica, exclusivamente en lo que concierne
al examen de las cuentas de entradas y gastos.

Articulo 94.- Corresponderd a la Superintendencia,
ademés de las atribuciones y obligaciones gque esta ley
establece, las siguientes funciones generales:

1.- Autorizar la constitucidén de las Sociedades
Administradoras de Fondos de Pensiones, de las
sociedades filiales a que se refiere el inciso
duodécimo del articulo 23 y de las sociedades
administradoras de cartera de recursos previsionales,
y llevar un Registro de estas entidades.

2.— Fiscalizar el funcionamiento de las
Administradoras y el otorgamiento de las prestaciones
que éstas otorguen a sus afiliados, y el funcionamiento
de las sociedades administradoras de cartera de recursos
previsionales.

3.- Fijar la interpretacidén de la legislacidén y
reglamentacién del Sistema, con caracter obligatorio
para las Administradoras, las sociedades filiales a
que se refiere el inciso duodécimo del articulo 23 y
las sociedades administradoras de cartera de recursos
previsionales, y dictar normas generales para su
aplicaciédn.

4.- Fiscalizar la constitucidén, mantenimiento,
operacidén y aplicacién del "Fondo de Reserva de
Fluctuacidén de Rentabilidad" y del "Encaje" y la
inversidén de los recursos destinados a dichos fondos.

5.- Fiscalizar la inversidén de los recursos de los
Fondos de Pensiones y la composicién de la cartera de

inversiones.

6.—- Establecer las normas que regulen los contratos
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de seguro destinados a constituir las prestaciones que
establece esta ley, sin perjuicio de las atribuciones de
la Superintendencia de Valores y Seguros, y fiscalizar
la observancia de dichas normas y el cumplimiento de

las obligaciones que emanen de los contratos.

7.- Efectuar la ligquidacién de las Administradoras,
la de las sociedades administradoras de cartera de
recursos previsionales, y la de los Fondos de Pensiones.

8. Aplicar sanciones y disponer la revocacidén de
la autorizacidén de existencia de conformidad a la ley,
de las Administradoras de Fondos de Pensiones, de sus
sociedades filiales y de las sociedades administradoras
de cartera de recursos previsionales. Asimismo, podréa
disponer la enajenacidén de las inversiones efectuadas
en o a través de las sociedades filiales establecidas
en el articulo 23, cuando no cumplan con lo establecido
en el inciso duodécimo de dicho articulo. El ejercicio
de estas atribuciones y funciones deberd efectuarse
mediante resoluciones fundadas, las que se notificaréan
por un ministro de fe.

En contra de dichas resoluciones la Administradora
afectada o sus sociedades filiales y las sociedades
administradoras de carteras de recursos previsionales
podran reclamar, dentro de los quince dias siguientes
a su notificacidén, ante la Corte de Apelaciones que
corresponda, la que deberd pronunciarse en cuenta si el
reclamo es admisible y si ha sido interpuesto dentro del
término legal. Admitido el reclamo, la Corte daré
traslado por quince dias a la Superintendencia.
Evacuado el traslado o acusada la rebeldia,
la Corte ordenaréd traer los autos en relacidn,
agregandose la causa en forma extraordinaria
a la tabla del siguiente dia, previo sorteo de Sala
cuando corresponda. El tribunal dictaréd sentencia
dentro del plazo de treinta dias.

Para reclamar de una multa impuesta por la
Superintendencia, el reclamante deberd efectuar
una consignacidén equivalente al 25% de su monto,
en dicho organismo.

La consignacidén serd devuelta si se acogiere
el reclamo.

Las resoluciones constituirdn titulos ejecutivos y
producirdn sus efectos transcurridos quince dias desde
su notificacidén, si no se hubiere reclamado de ella, o
una vez firme la sentencia que resuelva sobre el
reclamo.

Los funcionarios de la Superintendencia prestaran
declaraciones ante los Tribunales, en las reclamaciones
a que se refiere este numero, mediante informes
escritos, los que constituirdn presunciones legales
acerca de los hechos por ellos personalmente
constatados, sin perjuicio de la facultad del Tribunal
de citarlos a declarar verbalmente como medida para
mejor resolver.

La Superintendencia estard exenta de la obligaciédn
de efectuar consignaciones judiciales.

Los directores y apoderados de una Administradora,
de sus filiales o de una sociedad administradora de
cartera de recursos previsionales, serdn solidariamente
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responsables de las multas que se les impongan, NOTA 1
respectivamente si se hubieren originado en hechos o
contravenciones producidas por su culpa o negligencia.

La resolucidén respectiva deberd asi declararlo y los

afectados podrén reclamar de ella en la misma forma y

plazo que puede hacerlo la Administradora.

9.- Velar por el cumplimiento de las normas que
establecen los requisitos necesarios para que opere la
garantia estatal a que se refiere el Titulo VII.

10.- Efectuar los estudios técnicos necesarios que LEY 19301
tiendan al desarrollo y fortalecimiento del Sistema de Art. cuarto N° 17 c)
Pensiones. D.0O. 19.03.1994
11.- Fiscalizar los mercados primarios y
secundarios en lo que se refiere a la participacidn
de los Fondos de Pensiones, las Administradoras y LEY 19795
las personas que, en razdédn de su cargo o posicidn, Art. Unico N° 22 b)
tengan acceso a informacién de las inversiones del D.0O. 28.02.2002
Fondo, sin perjuicio de las atribuciones de la NOTA 2

Superintendencia de Valores y Seguros.

12. Informar a los afiliados respecto de sus LEY 19934
derechos y obligaciones en relacidén con el sistema de Art. 1° N° 23
pensiones, utilizando medios propios o a través de otras D.0. 21.02.2004
entidades, con el objeto de dar cobertura nacional a NOTA 3

este servicio.

NOTA:

El Art. 2° de la LEY 18398, publicada el
24.01.1985, establece que las modificaciones
introducidas por la misma, entrardn a regir
120 dias después de su publicacién.

NOTA 1:

El Art. 2° de la LEY 19641, publicada el
28.10.1999, establece normas sobre vigencia de
la misma.

NOTA 2:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de
su publicacidén en el Diario Oficial.

NOTA 3:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 95.- Factltase al Presidente de la
Republica para que dentro del plazo de noventa dias
contados desde la publicacién de esta ley y mediante
decreto dictado a través del Ministerio del Trabajo y
Previsidén Social, fije el estatuto de organizacidn,
funciones y atribuciones de la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones.



Dentro del plazo de ciento ochenta dias contados
desde la publicacidén de la presente ley, el Presidente
de la Republica complementard las normas del estatuto
a que se refiere el inciso anterior fijando, mediante
decreto dictado a través del Ministerio del Trabajo y
Previsién Social, las disposiciones relativas al
personal de la Superintendencia. En ejercicio de esta
facultad podrd determinar la planta de esa entidad; el
régimen de remuneraciones de su personal, el gque no se
regulard por las disposiciones del decreto ley N° 249,
de 1974, las normas laborales y previsionales a que
estaran sujetos sus trabajadores, y, en general, todos
los deméas aspectos relativos al personal.

Articulo 96.- El personal afecto a los regimenes
de la Caja de Previsidén de la Defensa Nacional y de la
Direccién de Previsidén de Carabineros de Chile
continuard sujeto a los mismos, y a la legislacidén que
le es actualmente aplicable, en tanto no se dicte la ley
a que se refiere el inciso siguiente.

Una comisidén, designada por el Presidente de la
RepuUblica y presidida por el Ministro de Defensa
Nacional, deberd proponer, dentro del plazo de ciento
ochenta dias, un proyecto de ley destinado a determinar
qué personal, del mencionado en el inciso anterior,
podrd incorporarse al Sistema de Pensiones contemplado
en esta ley, fijando las modalidades a que debera
sujetarse tal incorporacidén y las normas que permitan
coordinar dicho Sistema de Pensiones con el régimen que
le es actualmente aplicable.

Articulo 97.- El articulo 2° regird a contar del
1° de mayo de 1981.

Articulo 98.- Para los efectos de esta ley se
entenderd por:

a) Patrimonio: La diferencia entre el valor de los
activos totales y los pasivos exigibles;

b) Pérdida potencial estimada: Aquella que resulta
de considerar los montos invertidos por la empresa en
instrumentos cuya clasificacién sea categoria BB, B, C,
D o E o niveles N-4 o N-5 de riesgo, en acciones de
sociedades y en instrumentos no clasificados. Asimismo,
se deberd considerar dentro de la pérdida potencial
estimada un veinte por ciento de las inversiones
efectuadas en los instrumentos clasificados en categoria
A o en nivel N-2 de riesgo, y un sesenta por ciento
de las inversiones en instrumentos clasificados en
categoria BBB o en nivel N-3 de riesgo. De igual forma,
deberd considerarse dentro de la pérdida potencial
estimada, independientemente de su clasificacidén de
riesgo, toda inversidén realizada en instrumentos
distintos de acciones emitidos por una sociedad para
la cual la empresa inversionista o la emisora posean,
directamente o a través de otra persona natural o
juridica, el cinco por ciento o més del capital con
derecho a voto de la empresa emisora o inversionista,
respectivamente;
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D.0O. 18.05.1995



c) Serie: Conjunto de instrumentos que guardan
relacidén entre si por corresponder a una misma
emisidén y que poseen idénticas caracteristicas en
cuanto a su fecha de vencimiento, tasa de interés,
tipo de amortizacidén, condiciones de rescate,
garantias y tipo de reajuste;

d) Inversidén indirecta en acciones en una sociedad:
Aquella que se realice a través de la tenencia de
acciones o derechos en otras sociedades que sean
accionistas de dicha sociedad, independientemente
del numero de sociedades a través de las cuales se
produzca esta relacién.

La Superintendencia determinard, mediante normas
de caréacter general, el procedimiento para efectuar la
medicidén de las inversiones indirectas en una sociedad;

e) Activo contable neto consolidado: La diferencia
entre el activo de una sociedad matriz y sus filiales,
y la pérdida potencial estimada calculada sobre la base
del balance consolidado.

Los términos "sociedad matriz" y "filial" tienen el
alcance sefialado en el articulo 86 de la ley N° 18.046;

f) Factor de riesgo promedio ponderado: La suma de
los productos entre el factor de riesgo, de acuerdo a
lo definido en el articulo 105, que corresponda a cada
instrumento o serie emitidos o avalados por la
institucién , de acuerdo con la categoria en que hayan
sido clasificados,

g) Accionista Minoritario: Toda persona que sea
propietaria, directamente o a través de otras personas,
a lo mds, del diez por ciento de las acciones suscritas
de una sociedad;

h) Personas relacionadas: Aquellas definidas en el
Titulo XV de la ley N° 18.045.

i) Sociedades Andénimas Inmobiliarias: Aquellas que
tengan como giro Unico el negocio inmobiliario y el de
mutuos hipotecarios con cldusula a la orden. Se
entenderd para estos efectos como negocio inmobiliario
lo siguiente: la compraventa o arrendamiento, en
cualquiera de sus modalidades, de toda clase de bienes
raices con exclusién de predios agricolas; la
renovacidén, remodelacidn, construccidén y desarrollo de
proyectos inmobiliarios en bienes raices de su
propiedad; la inversidén en acciones de sociedades
cuyo objeto sea la participacidén en las concesiones
a que se refiere el DFL. N° 164, de 1991, del

Ministerio de Obras Publicas, y la inversidén en acciones

de sociedades cuyo giro Unico sea el negocio
inmobiliario definido en esta letra, con la salvedad
de gue en este caso tales sociedades podréan invertir
en predios agricolas. Estas ultimas no podrédn tener una
relacidén superior a un cincuenta por ciento entre su
pasivo exigible y su patrimonio, ni podran invertir més
del diez por ciento de su activo total en acciones de
otras sociedades.

Las sociedades de que trata esta letra podréan
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invertir en inmuebles destinados a la vivienda, sdélo
cuando éstos formen parte de manera indivisible de un
inmueble mayor destinado a un fin comercial o
industrial. En ningun caso la inversidén en vivienda
podré exceder del dos por ciento de los activos
totales de la sociedad.

Se entenderd para estos efectos como negocio de
de mutuos hipotecarios con cldusula a la orden la
compra, venta y otorgamiento de los mutuos que se
definen en la letra Jj) siguiente, y

j) Mutuo hipotecario con cldusula a la orden:
Instrumento endosable representativo de un crédito
originado en un préstamo otorgado a una persona natural
para el financiamiento de la adquisicidén, construccidn,
ampliacién o reparacidédn de viviendas urbanas de acuerdo
a lo establecido en el articulo 21 bis del decreto con
fuerza de ley N° 251, de 1931 y en el N° 4 bis del
articulo 83 del decreto con fuerza de ley N° 252 de
1960, ambos del Ministerio de Hacienda.

k) Grupo empresarial: Aquel definido en el Titulo
XV de la ley N° 18.045;

1) Persona controladora: Agquella definida en el
articulo 97 de la ley N° 18.045.

m) Valor absoluto: El valor positivo de un
namero.

n) Depdsitos de ahorro previsional voluntario:
las sumas destinadas por el trabajador a los planes
de ahorro previsional voluntario ofrecidos por las
instituciones autorizadas para tal efecto.

1) Instituciones Autorizadas: son aquellas
entidades distintas de las administradoras de
fondos de pensiones, seflaladas en el inciso primero
del articulo 20, que cuenten con planes de ahorro
previsional voluntario autorizados por las
superintendencias de Bancos e Instituciones
Financieras o de Valores y Seguros, segun
corresponda.

o) Planes de Ahorro Previsional Voluntario:
son aquellas alternativas de ahorro o inversidn
autorizadas por las superintendencias de Bancos
e Instituciones Financieras o de Valores y
Seguros, segun corresponda, para efectos de lo
dispuesto en el Titulo III de esta ley.

P) Recursos originados en cotizaciones
voluntarias, depdsitos convenidos o depdsitos
de ahorro previsional voluntario: corresponden
a las cotizaciones o depdsitos mas la
rentabilidad generada por cada uno de aquéllos.

NOTA:

El Art. 2° de la LEY 18398, publicada el
24.01.1985, establece que las modificaciones
introducidas por la misma entrardn a regir 120
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dias después de su publicacién.

NOTA 1:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de
su publicacidén en el Diario Oficial.

TITULO XI

De la Comisidén Clasificadora de Riesgo

Articulo 99.- Créase una Comisidén Clasificadora LEY 19301
de Riesgo, en adelante Comisién Clasificadora, con Art. cuarto N° 19
personalidad juridica y patrimonio propio, formado D.O. 19.03.1994

mediante los aportes a que se refiere el inciso final
del articulo 102, la que tendréd las siguientes
funciones:

a) Aprobar o rechazar los instrumentos
representativos de capital, deuda y cobertura de
riesgo susceptibles de ser adquiridos con recursos
de los Fondos de Pensiones, de conformidad a lo

dispuesto en el inciso cuarto del articulo 45; LEY 19795

b) Asignar una categoria de riesgo, de aquellas Art. Unico N° 24
seflaladas en el articulo 105, a los instrumentos de D.0O. 28.02.2002
deuda a que alude la letra a) anterior, salvo que NOTA

se trate del rechazo de un instrumento en la forma
establecida en el inciso quinto del articulo 105,
en cuyo caso no procederd tal asignacidn;

c) Establecer los procedimientos especificos
de aprobacidén de acciones de sociedades andénimas
inmobiliarias, de cuotas de Fondos de Inversidn,

de cuotas de fondos mutuos, de instrumentos LEY 19705
representativos de capital y de operaciones de Art. 4° N° 11 a)
cobertura de riesgo financiero incluidos en la D.0. 20.12.2000

letra k), de instrumentos contemplados en la letra
1) gue no correspondan a acciones de sociedades

anénimas o titulos de deuda, y de las operaciones LEY 19389
para la cobertura de riesgo financiero a que se Art. primero N° 13
refiere la letra m), asi como establecer, en D.O. 18.05.1995

conformidad con lo dispuesto en el articulo 106,
los requisitos minimos para la aprobacidén de
acciones de la letra g), todas del articulo 45;

d) Establecer las equivalencias entre las LEY 19705
clasificaciones de los titulos de deuda sefalados Art. 4° N° 11 b)
en la letra k) del articulo 45, realizadas por D.O. 20.12.2000

entidades clasificadoras internacionalmente
reconocidas que ésta haya seleccionado para
tales efectos, y las categorias de riesgo
definidas en el articulo 105;

e) Aprobar, modificar o rechazar las
clasificaciones practicadas por entidades
clasificadoras internacionalmente reconocidas,

a los instrumentos de deuda sefalados en la LEY 19705

letra k) del articulo 45, en virtud de 1lo Art. 4° N° 11 c)

establecido en el articulo 105. D.0O. 20.12.2000
f) Establecer, no obstante lo senalado en las LEY 19601

letras c¢) y d) anteriores, los procedimientos Art. 4° d)



especificos de aprobacidén de instrumentos incluidos en D.O. 18.01.1999

la letra k) del articulo 45, que se transen en los LEY 19705

mercados formales nacionales. Art. 4° N° 11 c)
D.0O. 20.12.2000

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacién
en el Diario Oficial.

Articulo 100.- La Comisidén Clasificadora de Riesgo LEY 18964
estard integrada por las siguientes personas: Art primero N°47
a) El Superintendente de Administradoras de Fondos de D.0.10.03.1990
Pensiones; NOTA

b) El1 Superintendente de Bancos e Instituciones
Financieras;

c) El Superintendente de Valores y Seguros, y

d) Cuatro representantes de las Administradoras de
Fondos de Pensiones, elegidos por éstas.

El presidente de la Comisidén Clasificadora sera
designado por la mayoria de los asistentes a la
respectiva sesidén, en votacidn secreta, de entre los
miembros antes seflalados y durard en dicho cargo un

aflo, pudiendo ser reelegido. Igual procedimiento se LEY 19301
aplicard para designar al vicepresidente, que subrogaré Art.cuarto
al presidente en caso de ausencia o impedimento de éste. N°20 a)

La Comisidén Clasificadora sesionard con asistencia D.0.19.03.1994

de a lo menos cuatro de sus miembros y adoptard los
acuerdos por mayoria absoluta de los asistentes a la
respectiva sesidén. Su presidente dirimird los empates
que pudieren producirse.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, los LEY 19301
acuerdos para aprobar o mantener la aprobacidén de la Art.cuarto N°20
inversidén en titulos de acciones de las sociedades a que D.0.19.03.1994

se refieren los incisos segundo y tercero del articulo
112, deberdn adoptarse con el voto favorable de a lo
menos dos representantes de las Administradoras de
Fondos de Pensiones.

En caso de ausencia o impedimento de alguno de los
miembros sehalados en las letras a), b) o c¢) del inciso
primero, integrard la Comisién Clasificadora un
funcionario de la Superintendencia que por la Jjerarquia
de su cargo, profesidén y area de especialidad, pueda
subrogar al titular, debiendo designarlo para tal
efecto el propio Superintendente.

NOTA:

El articulo segundo, inciso I de la LEY 18964,
publicada en el Diario Oficial del 10.03.1990,
establece que las modificaciones introducidas en
éste articulo, entraran en vigencia el dia primero
del cuarto mes siguiente a aquel en que se publique
en el Diario Oficial.

Articulo 101.- Los miembros seflalados en la letra d) LEY 19301
del articulo anterior, durardn dos afios en sus cargos y Art.cuarto N°21
serdn elegidos en la forma que determine un Reglamento D.0.19.03.1994

que acordaran las Administradoras actuando en conjunto. LEY 19389



Dichos miembros deberdn reunir los requisitos Art.primero N°14
exigidos por las leyes para ser director de una sociedad D.0.18.05.1995
andénima abierta y no podran ser corredores de bolsa o
agentes de valores, ni ser gerentes, administradores o
directores de estas entidades, de un banco o de una
institucidén financiera. A su vez, no podrdn ser personas
relacionadas a alguna Administradora de Fondos de
Pensiones o ser socios, administradores o miembros del
consejo de clasificacidén de las entidades
clasificadoras a que se refiere la ley N° 18.045.

Junto con la designacidén de cada una de las
personas a que se refiere la letra d) del articulo
anterior, deberd también designarse un miembro
suplente, quien reemplazard al respectivo titular en
caso de ausencia o impedimento de éste.

Los miembros titulares o suplentes que de
conformidad al articulo 82 de la ley N° 18.045, sean
personas con interés en un emisor cuyos instrumentos
se sometan a la aprobacidén de la Comisidn Clasificadora,
se abstendrédn de participar en el debate y en la
adopcidén de cualquier acuerdo relativo a dichos
instrumentos, debiendo retirarse de la sesidn

respectiva.

Articulo 102.- La Comisién Clasificadora tendrd una LEY 18964
Secretaria Administrativa cuyas funciones serdn las que Art. primero N°48
le encomienda esta ley y aquellas especificas que le D.0.10.03.1990
encargue la Comisidén Clasificadora. NOTA

La Comisidén Clasificadora designard una persona que
actuard como secretario de la misma, tendrd la calidad
de ministro de fe respecto de sus actuaciones,
deliberaciones y acuerdos y representard judicialmente
y extrajudicialmente a la Secretaria Administrativa.

La Comisidén Clasificadora acordard un reglamento
que normard todo lo concerniente al funcionamiento y
personal de la Secretaria Administrativa.

Los gastos que demande el funcionamiento de la
Comisién Clasificadora y de la Secretaria Administrativa
seran financiados por las Administradoras de Fondos de
Pensiones a prorrata del valor de los Fondos de Pensiones LEY 19641

administrados por cada una de ellas. Art. 1° N° 33
D.O. 28.10.1999
NOTA 1

NOTA:

El articulo segundo, inciso I de la LEY 18964,
publicada el 10.03.1990, establece que las
modificaciones introducidas en éste articulo,
entraran en vigencia el dia primero del cuarto mes
siguiente a aquel en que se publique.

NOTA: 1
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.

Articulo 103.- Los integrantes de la Comisidn
Clasificadora, como también los funcionarios publicos, LEY 19301
deberdn guardar reserva sobre los documentos Art.cuarto N°22 a)
y antecedentes de los emisores e instrumentos sujetos a D.0.19.03.1994

clasificacidén, siempre que éstos no tengan cardcter



publico. La infraccidén a esta obligacidn serad
sancionada con la pena de reclusidén menor en sus grados
minimo a medio.

Del mismo modo, les estd prohibido valerse, directa
o indirectamente, en beneficio propio o de terceros, de
la informacidén a que tengan acceso en el desempefio de
esta funcidén, durante el lapso que dure la reserva
establecida en el inciso primero del articulo 109. La
contravencidén a esta norma serd sancionada con la pena
de reclusidén menor en su grado medio e inhabilitacién
para cargos y oficios publicos por el tiempo de la
condena.

Los miembros de la Comisidén Clasificadora, los
integrantes de la Secretaria Administrativa, los
funcionarios publicos o agquellas personas que tomen
conocimiento de las proposiciones de aprobacidén de
instrumentos o de las clasificaciones presentadas
a la Comisidén Clasificadora para su consideraciodn,
que presentaren o difundieren informacidén falsa o
tendenciosa respecto de los instrumentos que aquélla
deba aprobar o rechazar, sufrirdn la pena de reclusidn
menor en sus grados minimo a medio e inhabilitacidn
para ejercer cargos en la Comisidén Clasificadora y en
cualquier oficio publico por todo el tiempo que dure la
condena, sin perjuicio de las acciones civiles que
correspondan.

Articulo 104.- La Comisién Clasificadora deberéd
considerar para su aprobacidén o rechazo, y asignarle
una categoria de clasificacidén de las indicadas en
el articulo 105, si correspondiere, a todos aquellos
titulos de deuda que cuenten con dos clasificaciones
de riesgo efectuadas en conformidad a lo dispuesto en
la ley N° 18.045. Esta asignacidén la efectuaréd para
el solo efecto de determinar la diversificacidén de
las inversiones que se realicen con los recursos de
los Fondos de Pensiones.

La Comisidén Clasificadora considerard para su
aprobacién o rechazo todas aquellas acciones de la
letra g) del articulo 45, exceptuadas las sefaladas
en el inciso cuarto del articulo 45, que de acuerdo con
la informacidén que le deberd proporcionar semestralmente
la Superintendencia de Valores y Seguros y la de Bancos
e Instituciones Financieras, no sean objeto de las
prohibiciones que establece el inciso primero del
articulo 45 bis y cumplan con los requisitos a que
alude el articulo 106. Sin perjuicio de lo anterior,
la Comisidén Clasificadora considerard estas acciones
para su aprobacién o rechazo cuando el emisor asi
lo solicite, mediante la presentacién de dos
clasificaciones hechas en conformidad a la ley N°
18.045, siempre que tales acciones no sean objeto
de las citadas prohibiciones.

Las acciones de sociedades andénimas inmobiliarias,
las cuotas de fondos de inversidén y de fondos mutuos,
a que se refiere la letra i) del inciso segundo
del articulo 45 serdn consideradas por la Comisidn
Clasificadora para su aprobacidén o rechazo cuando
asi lo solicite su emisor. Los instrumentos
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financieros a que se refiere la letra k) del

articulo 45, serdn considerados por la Comisidn
Clasificadora para su aprobacidén o rechazo, cuando lo
solicite el emisor o alguna Administradora de Fondos de
Pensiones. Asimismo, los titulos a que se refiere la
letra 1) del citado articulo 45, que no sean titulos

de deuda o acciones de sociedades andnimas, excluidos
los instrumentos sefalados en el inciso cuarto de

dicho articulo, serdn considerados por la Comisidén
Clasificadora para su aprobacidén o rechazo, a solicitud
del emisor o de alguna Administradora, segun determinara
el Banco Central de Chile al autorizar el titulo.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de
su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 105.- Establécense las siguientes
categorias y factores de riesgo para los instrumentos
financieros a que se refieren las letras b), c), d), e),
f), k) yv 1) del articulo 45, si se tratare de
instrumentos de deuda de largo plazo:

1.- Categoria AAA con factor 1 (uno);

2.- Categoria AA con factor 0,9 (cero coma nueve);
3.- Categoria A con factor 0,8 (cero coma ocho);

4 .- Categoria BBB con factor 0,6 (cero coma seis);
5.- Categoria BB con factor 0 (cero);

6.- Categoria B con factor 0 (cero);

7.- Categoria C con factor 0 (cero);

8.- Categoria D con factor 0 (cero), y

9.- Categoria E con factor 0 (cero), sin informacién

disponible para clasificar.

Establécense los siguientes niveles y factores de
riesgo para los instrumentos financieros a que se
refiere la letra Jj) y las letras b), c), k) y 1) si se
tratare de instrumentos de deuda de corto plazo:

l1.- Nivel 1 (N-1) con factor 1 (

2.- Nivel 2 (N-2) con factor 0,6 (cero coma seis);

3.- Nivel 3 (N-3) con factor 0,3 (cero coma tres);

4.- Nivel 4 (N-4) con factor 0 (cero), y

5.- Nivel 5 (N-5) con factor 0 (cero), sin
informacidén disponible para clasificar.

Las categorias disponibles y niveles sefialados en
el inciso anterior corresponderdn a los definidos en
la ley N° 18.045. La categoria AAA y el nivel N-1 son
los de més bajo riesgo, el que aumenta progresivamente
hasta la categoria D y el nivel N-4, que seran los de
mas alto riesgo.

La Comisidén Clasificadora deberd asignar al
instrumento la categoria de mayor riesgo de entre
las que le hubieren otorgado las clasificadoras
contratadas por el emisor del titulo de deuda, de
conformidad a la ley N° 18.045. Sin perjuicio de 1lo
anterior, la Comisidén Clasificadora podrd solicitar
al emisor, una clasificacidén adicional de un tercer
clasificador privado, elegido por éste, de aquellos
a que alude la citada ley. En este ultimo caso la
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Comisidén Clasificadora deberd asignar al instrumento

la categoria indicativa de mayor riesgo de entre las
tres propuestas. Sin embargo, la Comisidén Clasificadora
podréd, mediante decisidén fundada y con el voto de al
menos cinco de sus miembros, omitir la consideracidén de
una de las tres proposiciones, debiendo asignar al
instrumento la categoria indicativa de mayor riesgo de
entre las restantes dos proposiciones.

Con todo, la Comisidén Clasificadora podrd rechazar
un titulo de deuda con el voto favorable de la mayoria
de los miembros asistentes a la sesidén, debiendo constar
la fundamentacién en el acta, salvo que la Comisidn
Clasificadora determine que ésta requiera reserva.

Cuando se trate de instrumentos de deuda de la
letra k) del articulo 45, se estard a la clasificacidn
efectuada por entidades clasificadoras reconocidas
internacionalmente, siempre que la Comisidn
Clasificadora las haya aceptado para tales efectos.
Cuando se trate de instrumentos de capital, éstos
se aprobarédn de conformidad con los procedimientos
que se establecerdn por la Comisidén, de acuerdo a
lo dispuesto en la letra c) del articulo 99.

La Comisidén Clasificadora deberd establecer las
equivalencias entre las categorias de clasificacién
internacionales y las sefialadas en el inciso primero
de este articulo, sin perjuicio de que podréa
establecer factores adicionales adversos que pudieran
modificar la clasificacién final. Estos criterios de
equivalencia se establecerdn mediante un acuerdo que
entrard en vigencia desde su publicacidén en el Diario
Oficial, para el solo efecto de la clasificacién de
los instrumentos de deuda a que se refiere la letra
k) del articulo 45.

No obstante lo establecido en los incisos sexto y
séptimo, cuando se trate de instrumentos de deuda
incluidos en la letra k) del articulo 45 que se transen
en los mercados formales nacionales, la clasificacidn se
efectuard de conformidad con los procedimientos que
establecerd la Comisidén Clasificadora, de acuerdo a
lo dispuesto en la letra f) del articulo 99.

Articulo 106.- Las acciones a que se refiere la
letra g) del articulo 45, con excepcidén de las
seflaladas en el inciso cuarto del articulo 45, seran
sometidas a la aprobacién de la Comisidén Clasificadora
en consideracidén al cumplimiento de los requisitos
minimos que serdn determinados en base a la informacidn
puiblica histdérica que el emisor haya entregado a la
entidad fiscalizadora que corresponda.

Para gque una accién de las sefialadas en el
inciso anterior pueda ser aprobada por la Comisidn
Clasificadora, bastard gque su emisor cumpla con
los citados requisitos minimos. La especificacidn
conceptual, la metodologia de célculo y el valor
limite de los indicadores considerados en estos
requisitos, los determinard la Comisién Clasificadora
de Riesgo, previo informe favorable de la
Superintendencia, debiendo publicarlos en el Diario
Oficial.
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Los requisitos minimos relativos a las acciones
a que se refiere el inciso primero, consideraréan
respecto del emisor, la disponibilidad de estados
financieros auditados para los ultimos tres afios,
con resultados positivos al menos en los dos ultimos,
un nivel de cobertura de gastos financieros y una
adecuada liquidez, requiriéndose que en dicho periodo
no se hayan producido cambios que pudieren provocar
efectos positivos o negativos en la administracién,
la propiedad, el giro, los activos esenciales, los
procesos productivos u otros cambios que pudieren
afectar su solvencia.

En el caso de acciones de bancos o de instituciones
financieras o de empresas de leasing, se consideraran
como requisitos minimos, la disponibilidad de estados
financieros auditados para los ultimos tres afios, con
resultados positivos al menos en los dos ultimos, y
un determinado nivel de endeudamiento econdmico,
requiriéndose que en dicho periodo no se hayan producido
cambios que pudieren provocar efectos positivos o
negativos en la administracidén, la propiedad, el giro,
los activos esenciales u otros cambios que pudieren
afectar su solvencia.

Con todo, la Comisidén Clasificadora podréd rechazar
una accioén con el voto favorable de la mayoria de los
miembros asistentes a la sesidn, debiendo constar la
fundamentacién en el acta, salvo que la Comisidn
Clasificadora determine que ésta requiera reserva.

La Superintendencia de Valores y Seguros o de
Bancos e Instituciones Financieras, segun corresponda,
efectuarédn el cédlculo de los requisitos minimos y
confeccionardn una némina de emisores de acciones de
la letra g) del articulo 45 que cumplan con ellos,
némina que serd remitida semestralmente a la Comisidn
Clasificadora y a la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones, a mas tardar
los dias diez de mayo y diez de octubre de cada afio,
pudiendo sin embargo ser modificada o complementada
en cualquier fecha.

Cuando las acciones de un emisor hubieran sido
rechazadas por la Comisidén Clasificadora por una
causal distinta a la establecida en el articulo 107,
o cuando éste no cumpliere con los requisitos
seflalados en el inciso segundo, podrd solicitar
una nueva consideracidén de la Comisidén Clasificadora
presentando a ésta y a la Superintendencia, dos
informes completos de clasificacidén de riesgo de
sus acciones, elaborados en conformidad a lo senalado
en la ley N° 18.045, por diferentes clasificadoras
privadas. Tales informes se justificarédn sdélo cuando
contengan opiniones en que se califique la solvencia
del emisor en base a antecedentes adicionales a los
considerados por la Comisidén Clasificadora. No
obstante, ésta podrd requerir al emisor la
presentacidén de una clasificacién adicional de
conformidad a lo dispuesto en la citada ley,



elaborada por otro clasificador elegido por éste.

Lo anterior no serd impedimento para que la Comisidn
Clasificadora pueda ejercer nuevamente su derecho a
rechazar el instrumento.

Las cuotas de fondos de inversidén y de fondos
mutuos a que se refiere la letra i) del inciso
segundo del articulo 45 y las acciones de sociedades
andénimas inmobiliarias se aprobardn a solicitud
de los emisores en consideracidén a los objetivos
de inversidén y las politicas destinadas a cumplirlos,
a la calificacidén de los recursos profesionales de
la administracién y a otros aspectos que determine
la Comisidén Clasificadora, los cuales deberan darse
a conocer mediante acuerdo publicado en el Diario
Oficial. La informacidén necesaria para la evaluaciédn
de estos instrumentos deberd ser aportada por los
respectivos emisores en la forma y oportunidad que
determine la Comisidén Clasificadora.

Los instrumentos representativos de capital aludidos
en la letra k) del articulo 45, se aprobarédn en funcidn

de los procedimientos que al efecto establecerd la
Comisién Clasificadora, los que habrén de considerar,
al menos, el riesgo pais, la existencia de sistemas
institucionales de fiscalizacidén y control sobre el
emisor y sus titulos en el respectivo pais, y en
consideracidén a la liquidez del titulo en los
correspondientes mercados secundarios.

No obstante lo establecido en el inciso anterior,
cuando se trate de instrumentos de capital incluidos
en la letra k) del articulo 45 que se transen en los
mercados formales nacionales, excluidos los titulos
seflalados en el inciso quinto de dicho articulo, la
clasificacidén se efectuard de conformidad con los
procedimientos que establecerd la Comisidn
Clasificadora, de acuerdo a lo dispuesto en la
letra f) del articulo 99.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada

el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones

introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de

su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 107.- Las Administradoras que hayan
invertido recursos de los Fondos de Pensiones que
administran en acciones de sociedades en que el

Estado, directamente o por intermedio de sus empresas,
instituciones descentralizadas, autdénomas o municipales,
tuviere el cincuenta por ciento o mds de las acciones

suscritas y que por su naturaleza estén sometidas a
normas especiales respecto a la fijacidén de tarifas
o acceso a los mercados, podran ejercer el derecho a

retiro de la sociedad en los términos de los articulos

69 y siguientes de la ley N° 18.046, en caso de que
la Comisidén Clasificadora rechazare dichas acciones
por alguna de las siguientes causales:
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a) La modificacidén de las normas que las rijan
en materia tarifaria o de precios de los servicios
o bienes que ofrezcan o produzcan, o relativas al
acceso a los mercados;

b) La determinacidén de sus administradores o de
la autoridad en el sentido de fijar el precio de esos
bienes o servicios en forma que los alteren negativa y
substancialmente en relacidén a los que se hayan tenido
en consideracidén al aprobar las acciones;

c) La determinacidén de sus administradores o de la
autoridad de adguirir materias primas u otros bienes
o servicios necesarios para su giro que incidan en
sus costos, en términos o condiciones mads onerosos en
relacién al promedio del precio en que normalmente
se ofrecen en el mercado, sean nacionales o extranjeros,
considerando el volumen, calidad y especialidad que
la sociedad requiera.

d) La realizacidén de acciones de fomento o ayuda
o el otorgamiento directo o indirecto de subsidios de
parte de la sociedad, que no hubieren sido considerados
en la época de aprobacidén de las acciones por la
Comisidén Clasificadora, siempre que no le fueren
otorgados directa o indirectamente, por el Estado,
los recursos suficientes para su financiamiento, vy

e) La realizacidén de cualquiera otra acciédn
similar, dispuesta por la administracidén de la sociedad
o por la autoridad, que sea contraria a los objetivos
que establece el articulo 45.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacién
en el Diario Oficial.

Articulo 108.- Dentro de los cinco primeros dias de LEY 19301
cada mes, las clasificadoras a que se refiere la ley Art. cuarto N°27
N° 18.045 presentardn a la Comisidén Clasificadora y a D.0.19.03.1994

la Superintendencia, una lista de clasificaciones de
riesgo de los instrumentos de deuda, que les hayan sido
encomendados y que hubieren efectuado el mes anterior,
con los respectivos informes publicos, de acuerdo a lo
que determine la Superintendencia de Valores y Seguros.
Adicionalmente, se acompafiardn los informes de
actualizacidén periddica que deban presentar a la
referida Superintendencia y a la de Bancos e
Instituciones Financieras, segln corresponda.

Cuando exista informacidén relevante que pueda
incidir en la clasificacién de riesgo de un instrumento
o la aprobacién de acciones o cuotas, las entidades
clasificadoras seflaladas deberdn informar este hecho
a la Comisidén Clasificadora y a la Superintendencia,
mediante la remisidén a éstas de la misma informacidn
que deban enviar al organismo que fiscaliza el
correspondiente proceso de clasificacidn, respecto de
la o las sesiones extraordinarias de su consejo de
clasificacién en que se hubiere reevaluado el
instrumento.



En cumplimiento de sus funciones, la Comisidn
Clasificadora podrad efectuar consultas a las
clasificadoras privadas que hayan intervenido en la
clasificacidén del instrumento analizado.

Los miembros de la Comisidédn Clasificadora podran
presentar proposiciones de modificaciones urgentes al
acuerdo vigente, toda vez que circunstancias
extraordinarias exijan modificar la aprobacidén de un
instrumento. A su vez, la Comisidén Clasificadora podré
solicitar a los emisores la presentacidén voluntaria de
dos informes de evaluacidén elaborados por clasificadores
privados, cuando sus acciones hayan sido aprobadas
atendiendo solamente al cumplimiento de requisitos
minimos y hayan surgido nuevos antecedentes que, a
juicio de la Comisidén Clasificadora, hagan aconsejable
rechazar el instrumento. La solicitud de estos informes
de evaluacidén tendrd por objeto ofrecer al emisor la
oportunidad de aportar informacién adicional en forma
previa al nuevo acuerdo que eventualmente adopte la
Comisién Clasificadora.

Articulo 109.- Las deliberaciones de la Comisidn LEY 19301
Clasificadora serdn secretas hasta la publicacidn Art.cuarto N°28
del acuerdo final, que deberd hacerse en el Diario D.0.19.03.1994

Oficial a més tardar el primer dia hédbil del mes
siguiente al de la adopcidén del acuerdo. La
publicacién deberd contener las categorias de
clasificacién a que se refiere el articulo 105,
asignadas a los instrumentos de deuda, y la
aprobacién de los instrumentos representativos de
capital, asi como los principales fundamentos del
acuerdo adoptado.

Las actas de la Comisidén Clasificadora deberan
ponerse a disposicién del publico que las solicite,
salvo que existieren razones para mantener reserva
respecto a aspectos confidenciales que afecten los
negocios del emisor. En este caso las clasificadoras
de riesgo podrédn requerir que se omita la publicacidn
de los fundamentos de la clasificacidén en el Diario
Oficial, en cuanto diga relacidén con la informacidn de
cardcter reservado,y que se mantenga la confidencialidad
de las actas y de los antecedentes de clasificaciédn,
en lo que fuere pertinente. La Comisidén podrd disponer
igual medida cada vez que lo estime procedente. Sin
embargo, la reserva respecto de los fundamentos de la
clasificacidén no serd aplicable al emisor o al
clasificador, salvo que la Comisién Clasificadora asi

lo determine, respecto del clasificador, debiendo LEY 19389
proporciondrseles informacidén cuando la requieran, Art.primero N°18
sobre las circunstancias que afectaron la evaluacidn D.0.18.05.1995

de riesgo del instrumento.

Articulo 110.- Si debido a peritajes o antecedentes LEY 19301
pendientes, la Comisidén Clasificadora no resolviere la Art. cuarto N°29
aprobacién o rechazo, o la asignacidén de una categoria D.0.19.03.1994

de riesgo en su caso, respecto de instrumentos
previamente aprobados, éstos mantendrdn su condicién de
tales y su correspondiente categoria de riesgo. No
obstante, una vez que se resuelva sobre ellos, el
acuerdo respectivo deberd publicarse.



TITULO XIT LEY 18398
Art. 1° N° 7

De las sociedades andnimas cuyas acciones pueden D.O. 24.01.1985
ser adquiridas con los recursos de los Fondos NOTA
de Pensiones. NOTA 1
1.- De las sociedades.
Articulo 111.- Las sociedades andénimas que no sean LEY 19301
objeto de las restricciones establecidas en el Art. cuarto N° 30
articulo 45 bis, cuyas acciones sean aprobadas de D.O0. 19.03.1994

acuerdo a lo dispuesto en el Titulo XI de esta ley,
podrdn establecer en sus estatutos compromisos en
relacidén con las materias que se seflalan en este
Titulo.

NOTA

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran
a regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

NOTA 1:

El articulo decimotercero de la ley N° 19.301,
publicada en el "Diario Oficial" de 19 de Marzo de
1994, dispuso que, en el caso de sociedades andnimas
abiertas sujetas a presente Titulo, cuyas acciones
a la fecha de publicacidén de la presente ley podian
ser adquiridas por los Fondos de Pensiones, su
concentracidén maxima permitida serd del treinta vy
dos por ciento, o aquella que seflalen expresamente
sus estatutos.

Articulo 112.- Las sociedades andnimas sujetas a LEY 19301
lo dispuesto en este Titulo deberdn contemplar en sus Art.cuarto N° 31
estatutos normas permanentes que establezcan, a lo D.O. 19.03.1994

menos, las siguientes condiciones:

a) Ninguna persona, directamente o por intermedio LEY 19795
de otras personas relacionadas podréd concentrar més de Art. Unico N° 28
un sesenta y cinco por ciento del capital con derecho D.0. 28.02.2002
a voto de la sociedad; NOTA

b) Los accionistas minoritarios deberédn poseer al
menos el diez por ciento del capital con derecho a
voto de la sociedad, y

c) A lo menos el quince por ciento del capital con
derecho a voto de la sociedad, deberd estar suscrito
por mas de cien accionistas no relacionados entre si,
cada uno de los cuales deberd ser duefio de un minimo
equivalente a cien unidades de fomento en acciones,
segun el valor que se les haya fijado en el ultimo
balance.

No obstante, en el caso de sociedades andénimas
abiertas en las que el Fisco, directamente o por
medio de empresas del Estado, instituciones
descentralizadas, autdénomas o municipales, tuviere el
cincuenta por ciento o mas de las acciones suscritas,
se entenderd que cumplen con las condiciones de este



Titulo siempre que aquél o éstas, segun el caso, vendan
o se comprometan a vender el treinta por ciento de las
acciones de la sociedad, suscribiendo el compromiso de
desconcentracién correspondiente, celebrado conforme

a las normas de los articulos 124 y siguientes de

esta ley. En el referido compromiso deberd, ademéis,
precisarse el plazo para la desconcentracidén de un
veinticinco por ciento de las acciones de la sociedad.
Si el Fisco o las instituciones antes nombradas
redujeran o se comprometieran a reducir su participacidn
en la propiedad accionaria de una sociedad determinada,
en un porcentaje superior al treinta por ciento, el
resultado de dicha reduccidén o promesa de reduccidn
constituird su limite médximo de concentracidén permitido.

En todo caso, mientras el Fisco o las instituciones
nombradas mantengan un porcentaje superior al cincuenta
por ciento de las acciones suscritas de una determinada
sociedad, a lo menos el diez por ciento de las acciones
deberd estar en poder de accionistas minoritarios,

y el gquince por ciento de las acciones de la misma
sociedad, en virtud del respectivo compromiso de
desconcentracidén, deberd estar suscrito por méas de cien
accionistas no relacionados entre si. En dicho quince
por ciento se computardn las acciones que hubieran sido
adquiridas con los recursos de algun Fondo de Pensiones.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacidn
en el Diario Oficial.

Articulo 113.- En los estatutos de la sociedad LEY 19301
quedard establecido el porcentaje médximo del capital con Art. cuarto N°32
derecho a voto de la misma, que podrd concentrar una D.0.19.03.1994

persona, directamente o por intermedio de otras
personas relacionadas, diferenciando la concentracidén
maxima permitida al Fisco y al resto de los accionistas,
en su caso.

Articulo 114.- Con el propdsito de mantenerse LEY 18398
dentro de los limites de desconcentracidén de la Art. 1° N°7
propiedad accionaria establecidos en el articulo 112 D.0.24.01.1985
bis y en los respectivos estatutos, a que se refiere NOTA
el presente Titulo, al serles presentado para su LEY 19301
inscripcidén un traspaso de acciones, sdélo podran Art.cuarto N°33
inscribir a nombre del accionista respectivo un numero D.0.19.03.1994

de ellas con el cual no se sobrepasen dichos limites.

Respecto del remanente, la sociedad, dentro del plazo de

quince dias, notificard al accionista a fin de que

enajene tales acciones, sin perjuicio de la obligacidn

existente para ambos de suscribir un compromiso de

desconcentracidén en los términos de los articulos 124 LEY 19301

y siguientes. Art.cuarto N°33
D.0.19.03.1994

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el



Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 115.- Las opciones para suscribir acciones LEY 18398
de aumento de capital de la sociedad y de bonos Art. 1° N°7
convertibles en acciones en los términos del articulo D.0.24.01.1985
25 de la ley N° 18.046, no podréan ser ejercidas por un NOTA
accionista en la parte que exceda los limites de
concentracidén establecidos en los estatutos de la LEY 18646
sociedad. ART 1°N°35

D.0.29.08.1987

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 116.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el LEY 18646
articulo 114, una vez constituida la Jjunta de ART 1°N°36
accionistas, ningun accionista de una sociedad de las D.0.29.08.1987

sefialadas en este Titulo podrd ejercer por si o en
representacidén de otros accionistas, el derecho a voto
por un porcentaje de las acciones suscritas y con
derecho a voto de la sociedad, superior a la méxima
concentracidén permitida en los estatutos. Para el
cdlculo de esta concentracidén deberdn sumarse a las
acciones del accionista las que sean de propiedad de
personas relacionadas con éste.

Tampoco podrd persona alguna representar a
accionistas que en conjunto representen un porcentaje
superior a aquel de concentracidén maxima permitida en
los estatutos.

Lo establecido en los incisos anteriores no se
aplicard al Fisco cuando éste, directamente o por
intermedio de empresas del Estado, instituciones
descentralizadas, autdénomas o municipales, sea
accionista de estas sociedades.

Articulo 117.- Las sociedades a que se refiere
este Titulo podrédn solicitar a sus accionistas los
antecedentes necesarios para determinar la existencia

de los vinculos sefalados en la letra h) del articulo LEY 19795

98, y los accionistas estardn obligados a proporcionar Art. UGnico N° 29

dicha informacién. D.0O. 28.02.2002
NOTA

Los accionistas que sean personas juridicas
deberdn proporcionar a la sociedad, ademéds, los
nombres de sus principales socios y los de las
personas naturales que estén relacionados con
éstos, cuando aquélla lo solicite.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacién
en el Diario Oficial.



Articulo 118.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 52 de la ley N° 18.046, la Junta Ordinaria de
Accionistas deberd designar anualmente inspectores de
cuentas de las sociedades, con las facultades
establecidas en el articulo 51 de la Ley N° 18.046.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 119.- En las sociedades a que se refiere
este Titulo serd materia de Junta Ordinaria, ademés
de las seflaladas en el articulo 56 de la ley N° 18.046,
la aprobacidén de la politica de inversiones y de
financiamiento que para estos efectos proponga la
administracidén, la que constituird el marco de
referencia dentro del cual ésta deberd actuar.

La politica de inversiones deberd especificar,
como minimo, las A&reas de inversidén y los limites
maximos en cada una de éstas, especificando la
participacidén en el control de las mismas.

La politica de financiamiento deberéd especificar,
a lo menos: el maximo de endeudamiento; las
atribuciones de la administracién para convenir con

acreedores restricciones al reparto de dividendos y para

el otorgamiento de cauciones, y los activos que se
declaren esenciales para el funcionamiento de la
sociedad.

La politica de inversidén y de financiamiento
deberd, ademéas, establecer las facultades de la
administracién para la suscripcidén, modificacidn o
revocacién de contratos de compra, venta o
arrendamiento de bienes y servicios que sean esenciales
para el normal funcionamiento de la empresa.

En el caso de empresas en que el Fisco directamente
o por intermedio de empresas del Estado, instituciones
descentralizadas, autdénomas o municipales, tenga el
cincuenta por ciento o méds de las acciones emitidas, la
politica de inversiones y financiamiento deberé
contemplar, ademds, los criterios de determinacidén de
los precios de venta de sus productos o servicios.
Asimismo, en este caso, los estatutos deberén
establecer que la aprobacidén de esta politica
requerird del voto conforme del Fisco y de la mayoria
absoluta del resto de los accionistas.

El gudérum especial a que se refiere el inciso
anterior sdélo serd exigible para la aprobacidn de la
politica de inversiones y financiamiento que
corresponda realizar a contar de la segunda Junta
Ordinaria de Accionistas que se celebre con
posterioridad a la publicacidén establecida en el
articulo 106, a menos que en el respectivo compromiso
se hubiere fijado una fecha posterior a la celebracidn
de dicha Junta para la desconcentracién del veinticinco
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por ciento de las acciones de la sociedad, en cuyo caso
el gudérum especial se hard exigible a contar de la
Junta Ordinaria inmediatamente posterior a la fecha
estipulada en el compromiso para la desconcentracidn
del porcentaje sefialado. Sin embargo, si la
desconcentracidén de dicho veinticinco por ciento se
produce efectivamente en una fecha anterior a la
sefialada en el compromiso, el qudrum especial serd
exigible en la Junta Ordinaria mas prdxima que se
realice luego de producida tal desconcentraciédn.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18398, publicada el
24.01.1985, establece que las modificaciones
introducidas por la misma, entrardn a regir 120 dias
después de su publicacidn.

Articulo 120.- Sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 57 de la ley N° 18.046, en estas sociedades
serdn también materia de Junta Extraordinaria de
accionistas, las siguientes:

a) La enajenacidén de los bienes o derechos de la
sociedad declarados esenciales para su funcionamiento en
la politica de inversiones y de financiamiento, como
asimismo, la constitucidén de garantias sobre ellos, y

b) La modificacién anticipada de la politica de
inversién y financiamiento aprobada por la Junta
Ordinaria.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 121.- Los acuerdos de la junta
extraordinaria de accionistas que impliquen una
modificacién a los estatutos sociales en cualquiera de
las materias ya comprendidas en la reforma que, con el
objeto de adecuarlos a las disposiciones de esta ley, se
hubiere efectuado en conformidad a los articulos 112 y
113 requerirédn del voto conforme del setenta y cinco por
ciento de las acciones emitidas con derecho a voto.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 122.- Todos los actos o contratos que la
sociedad celebre con sus accionistas mayoritarios, sus
directores o sus ejecutivos, o con personas relacionadas
con éstos, deberan ser previamente aprobados por las
dos terceras partes del directorio y contar en el acta
correspondiente, sin perjuicio de lo dispuesto en el
articulo 44 de la ley N° 18.046 respecto de los
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directores.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

2.— Del compromiso de desconcentracidn

Articulo 123.- DEROGADO

Articulo 124.- El1 compromiso de desconcentracidn
deberd constar por escritura publica y contener, en
forma explicita, las obligaciones que con el objeto de
desconcentrarse contraen la sociedad y el o los
accionistas, v la forma y plazos en que tales
obligaciones deberdn ser cumplidas.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 125.- En el compromiso se podran
establecer plazos para el cumplimiento gradual de la
desconcentracidén, atendiendo al monto del capital de la
sociedad y al grado de concentracidén de su propiedad
accionaria.

Los plazos que se establezcan no podréan exceder de
cinco aflos contados desde la fecha de suscripcidén del
compromiso.

El plazo a que se refiere el inciso segundo del
articulo 112 para la desconcentracién del
veinticinco por ciento, no podrd exceder de tres afos.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entrardn a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 126.- Un extracto del compromiso de
desconcentracidén deberd publicarse en el Diario Oficial
y en un diario de circulacidén nacional. Asimismo, se
hard referencia a él en el registro de accionistas de la
sociedad y se anotard al margen de cada una de las
inscripciones de acciones que posean los accionistas que
hayan suscrito el compromiso respectivo.

Articulo 127.- El extracto del compromiso debera
contener:
a) La individualizacidén de la sociedad y de los
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accionistas que lo suscriban;

b) El capital social y el numero de acciones en que
éste se divide, con indicacién de sus series y
privilegios y valor nominal de las acciones, si los
hubiere, el monto del capital suscrito y pagado y el
plazo para suscribirlo y pagarlo, en su caso;

c) El numero de acciones de cada accionista y el de
las personas relacionadas con éste que suscriben el
convenio, indicando el porcentaje que tales acciones
representan sobre el total de las acciones suscritas de
la sociedad;

d) Obligaciones que contraen los suscriptores del
compromiso y

e) Los plazos totales o parciales para el
cumplimiento gradual de la desconcentracidn.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 128.- Si el accionista no diere integro y
oportuno cumplimiento a las obligaciones por é1
contraidas en el compromiso de desconcentracidén, la
sociedad deberd vender en una Bolsa de Valores
Mobiliarios, por cuenta y riesgo del accionista, el
numero de acciones necesario para producir la
desconcentracién. Del precio que se obtenga, deduciré
los gastos de enajenacidén y entregard el saldo al
accionista.

Lo dispuesto en el inciso anterior se entiende sin
perjuicio de otras modalidades o sanciones que se
hubieren estipulado en el compromiso.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389 publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985 establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran a
regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 129.- DEROGADO.-

3.—- De las Sociedades Andénimas Inmobiliarias

Articulo 130.- El nivel de endeudamiento de las
sociedades andénimas inmobiliarias sefialadas en la
letra i) del articulo 98 no podréd ser, en ningun caso,
superior al veinte por ciento de su capital y reservas.

Las sociedades andénimas inmobiliarias de que trata
este subtitulo no podréan invertir més del diez por
ciento de su activo total en acciones de sociedades
que no estén comprendidas en la letra i) del articulo
98.

Las inversiones que efectuen las sociedades andnimas
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inmobiliarias en acciones de las sociedades a que se
refiere la letra i) del articulo 98, deberdn cumplir
los siguientes requisitos:

a) La sociedad emisora deberd disponer de estados
financieros auditados por auditores externos que se
encuentren inscritos en el Registro que al efecto
lleva la Superintendencia de Valores y Seguros, Yy

b) La suma de la inversidén no podrd exceder del
treinta por ciento del total de activos de la sociedad
inmobiliaria inversionista, ni del veinte por ciento
de sus activos cuando correspondan a un emisor.

El valor de las inversiones que efectten las
sociedades inmobiliarias en sitios eriazos no podran
exceder del veinte por ciento de sus activos.

NOTA:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que las modificaciones
introducidas por esta ley al presente articulo, rigen
a contar del primer dia del sexto mes siguiente al de
su publicacidén en el Diario Oficial.

Articulo 131.- Los bienes raices que puedan ser
adquiridos con los recursos de estas sociedades deben
estar ubicados dentro del territorio nacional
y, con la excepcidén de los sitios eriazos,
debidamente recepcionados por la direccidén de obras de
la respectiva municipalidad, y en condiciones de ser
utilizados para el objeto con que fueron construidos.

Las obras en construccién de propiedad de terceros
sélo podrédn ser objeto de promesas de compraventa, en
las que deberd estipularse que el precio de la
compraventa se pagard al suscribirse el contrato
prometido o con posterioridad, una vez cumplidos los
requisitos seflalados en el inciso anterior.

La renovacidén, remodelacidn, construccidn y
desarrollo en bienes raices de propiedad de la sociedad
inmobiliaria, deberd ser contratada por licitacidn

publica a suma alzada con empresas constructoras técnica

y financieramente solventes, y encontrarse garantizada
por la empresa y terceros respecto de su terminacidn
en las condiciones técnicas y financieras pactadas. La
suficiencia de estas garantias deberd respaldarse con
la certificacién de consultores externos.

El valor de las inversiones a que se refiere el
inciso anterior, durante su etapa de obra en curso, no
podré exceder, conjuntamente con la inversidén en sitios
eriazos, de un veinte por ciento del total de activos
de la sociedad.

Cuando el precio de un bien raiz supere el menor
valor entre el cinco por ciento del total de activos
de la sociedad andénima inmobiliaria y 25.000 unidades
de fomento, se requerird de la aprobacién del
directorio para su adquisicidén por la sociedad, el que
en este caso, no podrd delegar sus facultades en la
forma que establece el articulo 40 de la ley N° 18.046.
Asimismo, las decisiones de inversidén a que se refiere

el inciso tercero, asi como la compra de sitios eriazos,
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deberadn adoptarse con el voto favorable de al menos
dos tercios de los miembros del directorio.

La sociedad no podréd adquirir inmuebles que se
encuentren con hipoteca o sujetos a prohibiciones o
litigios.

Los bienes muebles de cualquiera naturaleza que
guarnezcan o formen parte del inmueble adquirido por
la sociedad no podrén representar mads de un treinta
por ciento de la compraventa respectiva.

Articulo 132.- Los contratos de arrendamiento de
los inmuebles de propiedad de la sociedad deberéan
contener estipulaciones que permitan la revisidn
periddica de sus términos.

Las rentas de arrendamiento de los inmuebles de
propiedad de la sociedad deberédn pactarse con reajuste
automdtico, a lo menos anual y no inferiores a la
variacién del Indice de Precios al Consumidor
determinado por el Instituto Nacional de Estadisticas
y deberédn ser pagadas en forma anticipada, dentro de
los primeros dias del periodo correspondiente. Sin
perjuicio de lo anterior, podrd pactarse un sistema de
reajustabilidad en moneda extranjera.

Todos los contratos de arrendamiento que celebre
la sociedad deberdn contemplar términos y condiciones
similares a los que prevalecen en el mercado.

Articulo 133.- Para proceder a la venta de los
inmuebles de propiedad de la sociedad se deberéan
realizar remates o licitaciones publicas, con el fin
de obtener las mejores condiciones posibles de
enajenacidén de tales bienes.

Para la compra de inmuebles por valores unitarios
superiores a 10.000 unidades de fomento, deberd
disponerse previamente de dos tasaciones efectuadas por
tasadores profesionales de reconocida experiencia en
trabajos similares en el sistema bancario, financiero o
inmobiliario, o por auditores externos inscritos en el
Registro de Auditores que mantiene la Superintendencia
de Valores y Seguros, y que sean distintos de los que
auditan los estados financieros de la sociedad.

Articulo 134.- La sociedad podréd adquirir los mutuos

hipotecarios a la orden de bancos, de agentes
administradores de mutuos, y también podrd otorgarlos
ella misma, actuando como mutuante, constituyéndose
para tal efecto como agente administrador de dichos
mutuos.

El directorio de la sociedad deberd establecer una
politica de transaccidén de mutuos hipotecarios a la
orden, en la que se determinardn las condiciones
generales para el otorgamiento, compra y venta de tales
mutuos, tales como rangos de tasa de interés, de plazo,
de reajustabilidad y demds que sean pertinentes.

En ningun caso la sociedad podrd adquirir ni
otorgar un mutuo hipotecario a la orden por un valor
superior al ochenta por ciento del valor de tasaciédn
del inmueble objeto de la respectiva garantia
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hipotecaria.

Articulo 135.- Los directores o gerentes de las
sociedades inmobiliarias y sus personas relacionadas
no podrén adquirir, arrendar o usufructuar directamente
o a través de otras personas naturales o juridicas,
valores o bienes de propiedad de las sociedades
inmobiliarias que administren, ni enajenar o arrendar
de los suyos a éstos. Tampoco podrdn dar en préstamo
dinero u otorgar garantias a dichas sociedades, vy
viceversa, ni contratar la renovacidén, remodelaciédn y
desarrollo de bienes raices. Se exceptuan de esta
prohibicidén aquellas transacciones de valores de oferta
publica realizada en mercados formales que tengan alta
liquidez, segun determine la Superintendencia de
Valores y Seguros, mediante una norma de cardcter
general.

TITULO XIII

De la Custodia de los Titulos y Valores del
Fondo de Pensiones

Articulo 136.- Las normas sobre depdsito de valores
contenidas en la ley N° 18.876, se aplicarédn a los
Fondos de Pensiones depositantes y a las
Administradoras, en todo aquello que no se contraponga
con las normas del presente Titulo.

Articulo 137.- Cuando se depositen valores del Fondo
de Pensiones se entenderd que el depositante es el
Fondo, quedando obligada la empresa de depdsito a llevar
cuentas individuales separadas por cada Fondo de
Pensiones y por Administradora, en su caso.

Articulo 138.- Los valores depositados en las
empresas de depdsito que correspondan a los Fondos de
Pensiones seran inembargables y no podrdn constituirse
sobre ellos, prendas o derechos reales, ni decretarse
medidas precautorias.

Lo anterior es sin perjuicio de la entrega de estos
valores en garantia para la celebracidén de los contratos
de cobertura de riesgo financiero a que se refiere la
letra m) del articulo 45 de esta ley.

Articulo 139.- Las Administradoras no podrédn adquirir
con recursos del Fondo de Pensiones valores afectos a
gravémenes, prohibiciones o embargos.

Articulo 140.- Las Administradoras comunicardn a la
Superintendencia en la oportunidad y condiciones que
ésta determine, mediante instrucciones de caréacter
general, el valor de la cartera que tengan en cada
empresa de depdsito de valores chilena o extranjera,
en las Cémaras de Compensacién a que se refiere el
Titulo XIX de la ley N° 18.045 y en el Banco Central de
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Chile. Tratandose de una empresa de depdsito de valores,
la Administradora deberd acompafiar, cada vez que la
Superintendencia lo requiera, un certificado otorgado
por dicha empresa, conforme a lo dispuesto en el
articulo 13 de la ley N° 18.876, que acredite el valor
de la cartera mantenida en depdsito.

Articulo 141.- Las empresas de depdsito y las LEY 19301
Céamaras de Compensacién estaradn obligadas a Art.cuarto N°42
proporcionar a la Superintendencia dentro del plazo que D.0.19.03.1994

ésta determine, informacidén sobre los valores recibidos
en depdsito, las operaciones que el Fondo de Pensiones
y las Administradoras realicen como depositantes y toda
otra informacidén que sea necesaria para el ejercicio de
sus funciones de fiscalizaciédn.

Con el mismo fin, las empresas de depdsito y las
Camaras de Compensacién estardn obligadas a poner a
disposicién de la Superintendencia, toda cuenta,
registro o documento en que consten las inversiones
de los Fondos de Pensiones y del Encaje.

Articulo 142.- Las Administradoras deberdn concurrir LEY 19301
a las asambleas de depositantes a que se refiere Art.cuarto N°42
el Titulo III de la ley N° 18.876. En tales asambleas D.0.19.03.1994

deberadn siempre pronunciarse respecto de los acuerdos
que se adopten y se deberd dejar constancia de sus votos
en las actas respectivas. Las contravenciones a estas
exigencias seran sancionadas en la forma prescrita en el
numero 8 del articulo 94.

Articulo 143.- Cuando la empresa de depdsito se LEY 19301
encontrase en la situacidén descrita en los articulos Art.cuarto N°42
37 y 38 de la ley N° 18.876 y la Superintendencia de D.0.19.03.1994

Valores y Seguros revocare su autorizacidén de
existencia, hecho que comunicard a la Superintendencia
de Administradora de Fondos de Pensiones a mas tardar al
dia siguiente de decretada la revocacidén, ésta dispondra
el traspaso transitorio de la cartera de valores
depositados en custodia, al Banco Central de Chile o a
otra empresa de depdsito de valores.

Articulo 144.- Lo dispuesto en el articulo LEY 19301
anterior se aplicard también, en caso de disolucidn de Art.cuarto N°42
la sociedad empresa de depdsito, cualquiera sea su D.0.19.03.1994

causa, hecho que deberd ser comunicado por la
Superintendencia al dia siguiente de producido.

Articulo 145.- En caso que algun acreedor pida la LEY 19301
quiebra de la empresa, el juzgado deberd, sin perjuicio Art.cuarto N°42
de lo dispuesto en el articulo 41 de la ley N° 18.876, D.0.19.03.1994

dar aviso a la Superintendencia.

Si el informe que deba emitir la Superintendencia
de Valores y Seguros, conforme lo dispone el articulo
41 de la ley N° 18.876, declarase la imposibilidad de
que la empresa pueda responder a sus obligaciones, o
bien no diera su resolucidén dentro del plazo fijado al
efecto, la Superintendencia de Administradoras de Fondos
de Pensiones dispondrd que los valores correspondientes
a los Fondos de Pensiones sean depositados
transitoriamente en el Banco Central de Chile o en la
empresa de depdsito que el Superintendente determine,



quedando excluidos de la quiebra.

Articulo 146.- Cada Administradora podrd adquirir
directa o indirectamente hasta un siete por ciento de
las acciones suscritas de una sociedad andénima
constituida como empresa de depdsito de valores.

TITULO XIV
De la Regulacidén de Conflicto de Intereses
1.- De la Responsabilildad de las Administradoras.

Articulo 147.- Las Administradoras deberdn efectuar
todas las gestiones gue sean necesarias, para cautelar
la obtencidén de una adecuada rentabilidad y seguridad
en las inversiones de los Fondos que administran. En
cumplimiento de sus funciones, atenderédn exclusivamente
al interés de los Fondos y aseguraran que todas las
operaciones de adgquisicidén y enajenacidn de titulos
de recursos de los mismos, se realicen con dicho
objetivo.

Las Administradoras responderan hasta de la culpa
leve por los perjuicios que causaren a los Fondos por el
incumplimiento de cualquiera de sus obligaciones.

Las Administradoras podran celebrar transacciones,
compromisos, convenios judiciales y extrajudiciales,
avenimientos, prdérrogas y novaciones, con el objeto de
evitar perjuicios para los Fondos de Pensiones que
administran, derivados del no pago de los instrumentos
de deuda adquiridos por éstos. Asimismo, las
Administradoras podran participar con derecho a voz y
voto en juntas de acreedores o en cualquier tipo de
procedimientos concursales, salvo que el deudor sea
persona relacionada a la Administradora respectiva, en
cuyo caso sélo podrd participar con derecho a voz.

Las Administradoras serdn responsables por los
perjuicios causados a cualquiera de los Fondos de
Pensiones con ocasién del encargo de administracién
de cartera.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641,
sobre vigencia de la misma.

establece normas

Articulo 148.- Las Administradoras estaran
expresamente facultadas para iniciar todas las acciones
legales que correspondan en contra de agquel que cause
un perjuicio a cualquiera de los Fondos de Pensiones
que administran. Serd competente para conocer de las
acciones destinadas a obtener las indemnizaciones
correspondientes, el Juez de Letras del domicilio de
la Administradora, las cuales se tramitardn de acuerdo
al procedimiento sumario establecido en el Titulo XI
del Libro III del Cdédigo de Procedimiento Civil.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641,
sobre vigencia de la misma.

establece normas
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Articulo 149.- Las Administradoras estaran
obligadas a indemnizar a los Fondos que administran por
los perjuicios directos que ellas, cualquiera de sus
directores, dependientes o personas que le presten
servicios, les causaren, como consecuencia de la
ejecucidén u omisidn, segun corresponda, de cualquiera
de las actuaciones a que se refieren los articulos 147
y 150 a 154. Las personas antes mencionadas que hubieran
participado en tales actuaciones serdn solidariamente
responsables de esta obligacidén, que incluirada el dafio
emergente y el lucro cesante. La Superintendencia podré
entablar en beneficio del Fondo, las acciones legales
que estime pertinente para obtener las indemnizaciones
que correspondan a éste, en virtud de la referida
obligacidén. Estas acciones se deberdn iniciar ante el
Juez de Letras correspondiente, el que conocerd de la
accién de acuerdo al procedimiento sefialado en el
articulo anterior.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641,
sobre vigencia de la misma.

establece normas

Articulo 150.- Con el objeto de velar por el
cumplimiento de las disposiciones de este articulo
y por el acatamiento de las prohibiciones a que
se refiere el articulo 154, la Superintendencia,
mediante instrucciones de carécter general,
determinard la informacidén que mantendrén las
Administradoras y el archivo de registros que
llevaran, en relacidén a las transacciones propias,
las que efectlen con sus personas relacionadas y
las de los Fondos que administran. Previo a la
transaccién de un instrumento por parte de una
Administradora, ésta estard obligada a registrar
si lo hace a nombre propio o por cuenta del Fondo
de Pensiones que corresponda. La informacidén haréd
fe en contra de los obligados a llevarla.

Los auditores externos de las Administradoras
deberdn pronunciarse acerca de los mecanismos de
control interno que éstas se impongan para velar por
el fiel cumplimiento de las disposiciones de este
articulo y el acatamiento de las prohibiciones
contenidas en el articulo 154, como también sobre
los sistemas de informacidén y archivo para registrar
el origen, destino y oportunidad de las transacciones
que se efectlen con los recursos de los Fondos de
Pensiones.

NOTA:

El Art. 2° de la LEY 19641, publicada el
28.10.1999, establece normas sobre vigencia de
la misma.

NOTA 1:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
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primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacidn
en el Diario Oficial.

Articulo 151.- Los directores de una Administradora,
sus controladores, sus gerentes, administradores y, en
general, cualquier persona que en razdén de su cargo O
posicidén tenga acceso a informacidén de las inversiones
de los recursos de un Fondo que aun no haya sido
divulgada oficialmente al mercado y que por su
naturaleza sea capaz de influir en las cotizaciones de
los valores de dichas inversiones, deberédn guardar
estricta reserva respecto de esa informacién.

Asimismo, se prohibe a las personas mencionadas en
el inciso anterior valerse directa o indirectamente de
la informacidén reservada, para obtener para si o para

otros, distintos de cualquiera de los Fondos de Pensiones,

ventajas mediante la compra o venta de valores.

Las personas que participen en las decisiones sobre
adquisicidén, enajenacidédn o mantencidn de instrumentos
para alguno de los Fondos de Pensiones, no podran
comunicar estas decisiones a personas distintas de
aquellas que deban participar en la operacidn por
cuenta o en representacidén de la Administradora o
de los Fondos.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.

Articulo 152.- Se prohibe a las Administradoras
adquirir acciones y cuotas de fondos de inversidn que
puedan ser adquiridas con recursos del Fondo. Asimismo,
se prohibe a las Administradoras, a las personas que
participan en las decisiones y operaciones de
adquisicidén y enajenacidn de activos para alguno de los
Fondos, y a las personas que, en razdn de su cargo o
posicidn, estan informadas respecto de las transacciones
de los Fondos, adquirir activos de baja liquidez, a los
que se refiere el articulo 162 de la ley N° 18.045.

Si una Administradora hubiera invertido en los
instrumentos seflalados en el inciso anterior, deberéd
enajenarlos en un plazo maximo de un afio, contado desde
la fecha en que pudieran ser adgquiridos por el Fondo. En
tanto la Administradora los mantenga como inversiones
propias, estard impedida de adquirir dichos instrumentos
con recursos cualquiera de los Fondos.

En todo caso, las transacciones de los activos que
pueden ser adquiridos con los recursos de alguno de los
Fondos, efectuadas por las personas y sus cényuges a
que se refiere el primer inciso del articulo 151 y de
este articulo, se deberdn informar a la Superintendencia
dentro de los 5 dias siguientes de la respectiva
transaccidén, a excepcidn de los depdsitos a plazo
emitidos por bancos e instituciones financieras,
adquiridos directamente de las instituciones emisoras.
Asimismo, la Superintendencia podréd solicitar a las
personas y sus cényuges informacidén respecto de las
transacciones de los activos a que alude este inciso,
que éstas hayan efectuado en un periodo previo de hasta

LEY 19301
Art. cuarto N°42
D.0.19.03.1994

LEY 19641

Art. 1° N° 39
D.O. 28.10.1999
NOTA

LEY 19301
Art. cuarto N° 42
D.0.19.03.1994

LEY 19641

Art. 1° N° 40 a)
D.O. 28.10.1999
NOTA

LEY 19641

Art. 1° N°40 b y c)
D.O. 28.10.1999
NOTA



doce meses a la fecha en que pasen a ser elegibles para
alguno de los Fondos.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.

Articulo 152 bis. Las Administradoras deberan LEY 19641
informar a la Superintendencia las transacciones de Art. 1° N° 41
instrumentos que realicen en los mercados secundarios D.O. 28.10.1999
formales de acuerdo a lo establecido en el articulo NOTA
48, entre los Fondos de Pensiones que administren, LEY 19795
dentro del plazo que determine la Superintendencia Art. UGnico N° 32
mediante una norma de caracter general. D.0. 28.02.2002

NOTA 1
NOTA:

El Art. 2° de la LEY 19641, publicada el
28.10.1999, establece normas sobre vigencia de
la misma.

NOTA 1:

El Art. 1° transitorio de la LEY 19795, publicada
el 28.02.2002, dispuso que la modificacidén introducida
por esta ley al presente articulo, rige a contar del
primer dia del sexto mes siguiente al de su publicacidn
en el Diario Oficial.

Articulo 153.- La funcidén de administracidén de LEY 19301
cartera y en especial las decisiones de adquisiciédn, Art. cuarto N° 42
mantencidén o enajenacidén de instrumentos para cualquiera D.O0. 19.03.1994
de los Fondos y la Administradora respectiva, serdn LEY 19641

incompatibles con cualquier funcidén de administracidén de Art. 1° N° 42
otra cartera. Ademds de la responsabilidad que le pudiera D.O. 28.10.1999
corresponder a la Administradora y sus ejecutivos, todo NOTA

aquel que infrinja la prohibicién contenida en el

presente articulo serd responsable civilmente de los

dafios ocasionados al Fondo respectivo, sin perjuicio de

la aplicacidén de las sanciones administrativas y penales

que correspondan en conformidad a la ley.

Para los efectos de lo dispuesto en el presente LEY 19389
articulo, se entenderd por administracidén de cartera Art. primero N° 21
la que realiza una persona con fondos de terceros, D.0O. 18.05.1995

respecto de los cuales se le ha conferido el mandato
de invertirlos y administrarlos.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.

2.— De las Actividades Prohibidas a las LEY 19301
Administradoras de Fondos de Pensiones. Art. cuarto N° 42
D.0.19.03.1994

Articulo 154.- Sin perjuicio de lo establecido en LEY 19301
los articulos anteriores, son contrarias a la presente Art. cuarto N° 42
ley las siguientes actuaciones u omisiones efectuadas D.0.19.03.1994



por las Administradoras:

a) Las operaciones realizadas con los bienes de
cualquiera de los Fondos, para obtener beneficios
indebidos, directos o indirectos;

b) El1l cobro de cualguier servicio a los Fondos,
salvo aquellas comisiones que estdn expresamente
autorizadas por ley;

c) La utilizacidén en beneficio propio o ajeno de
informacién relativa a operaciones a realizar por
cualquiera de los Fondos, con anticipacidén a que éstas
se efecttuen;

d) La comunicacién de informacién esencial relativa
a la adquisicién, enajenacidén y mantencidén de activos
por cuenta de cualquiera de los Fondos a personas
distintas de aquellas que estrictamente deban participar
en las operaciones respectivas, en representacién de la
Administradora;

e) La adquisicidén de activos que haga la
Administradora para si, dentro de los 5 dias siguientes
a la enajenacidén de éstos, efectuada por ella por cuenta
de cualquiera de los Fondos, si el precio de compra es
inferior al precio promedio ponderado existente en los
mercados formales el dia anterior al de dicha
enajenacidn;

f) La enajenacidén de activos propios que haga la
Administradora dentro de los 5 dias siguientes a la
adquisicién de éstos, efectuada por ella por cuenta de
cualquiera de los Fondos, si el precio de venta es
superior al precio promedio ponderado existente en los
mercados formales el dia anterior al de dicha
adquisicidn;

g) La adgquisicién o enajenacidén de bienes, por
cuenta de cualquiera de los Fondos, en que actue para
si, como cedente o adquirente la Administradora, vy

h) Las enajenaciones o adquisiciones de activos que
efecttie la Administradora si resultaran ser més
ventajosas para ésta que las respectivas enajenaciones
o adquisiciones de éstos, efectuadas en el mismo dia
por cuenta de cualgquiera de los Fondos; salvo si se
entregara al Fondo respectivo, dentro de los dos dias
siguientes al de la operacidén, la diferencia de precio
correspondiente.

Para los efectos de este articulo, la expresidén
Administradora comprenderd, también, cualquier
persona que participe en las decisiones de inversidén
de alguno de los Fondos o que, en razdén de su cargo
o posicidén, tenga acceso a informacién de las
inversiones de alguno de éstos. Ademds, se entenderd por

activos, aquellos que sean de la misma especie, clase,
tipo, serie y emisor, en su caso.
No obstante las sanciones administrativas, civiles

y penales que correspondan, y el derecho a reclamar
perjuicios, los actos o contratos realizados en
contravencién a las prohibiciones anteriormente
seflaladas, se entenderdn validamente celebradas.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641,
sobre vigencia de la misma.

establece normas
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3.- De la Votacidén de las Administradoras en la LEY 19301
eleccidén de directores en las sociedades cuyas Art. cuarto N° 42
acciones hayan sido adguiridas con recursos de los D.O0. 19.03.1994
Fondos de Pensiones.

Articulo 155.- En las elecciones de directorio de LEY 19301
las sociedades cuyas acciones hayan sido adquiridas con Art. cuarto N° 42
recursos de los Fondos de Pensiones, las Administradoras D.O. 19.03.1994

no podran votar por personas que se encuentren en
algunas de las siguientes situaciones:

a) Ser accionista mayoritario o persona LEY 19389
relacionada a él1, que en forma directa o Art. primero
indirecta, o mediante acuerdo de actuacidén conjunta, N° 22 a)
pueda elegir la mayoria del directorio. D.O. 18.05.1995

b) Ser accionista o persona relacionada a él,
que con los votos de la Administradora pueda elegir
la mayoria del directorio.

c) Ser accionista de la Administradora que LEY 19705
posea directa o indirectamente el 10% o més de Art. 4° N° 16 a)
las acciones suscritas de ella o ser persona D.0O. 20.12.2000

relacionada a aquél.

d) Ser director o ejecutivo de la Administradora
o de alguna de las sociedades del grupo empresarial
al que aquélla pertenezca.

Sin perjuicio de lo establecido en la letra a) LEY 19705
del inciso primero, las Administradoras podréan votar Art. 4° N° 16 Db)
por personas que se desempefien como directores en una D.0O. 20.12.2000

sociedad del grupo empresarial al que pertenezca la
sociedad en la que se elige directorio, cuando las
personas cumplan con lo siguiente:

a) Que la unica relacidén con el controlador del
grupo empresarial provenga de su participacidén en el
directorio de una o mas sociedades del mencionado
grupo.

b) Que la persona no haya accedido a los
directorios mencionados en la letra a) anterior con
el apoyo decisivo del controlador del grupo
empresarial o de sus personas relacionadas.

Se entenderd que un director ha recibido apoyo
decisivo de una persona natural o juridica cuando,
al sustraer de su votacidén los votos provenientes
de aquéllas o de sus personas relacionadas, no
hubiese resultado electo.

Dentro de los cuarenta y cinco dias habiles
siguientes a la celebracidén de una junta de
accionistas en la que se haya elegido directores
de una sociedad, la Superintendencia podré
pronunciarse sobre el cumplimiento de los requisitos
establecidos en este articulo, declarando la
inhabilidad de los directores elegidos con mayoria
de votos otorgados por las Administradoras y
disponiendo la cesacidén en el cargo, mediante una
resolucién fundada, la que se notificard a las
Administradoras que hubieren votado por el director,
a la sociedad y al director inhébil.

Si el director inhabilitado tuviere un suplente
habilitado, éste ocupard el cargo en forma transitoria.
En caso contrario, el cargo serd ocupado por una persona
habilitada designada como reemplazante por el directorio
de la sociedad.

La resolucidén aludida serd reclamable por las



Administradoras que hubieren votado por el director
inhabilitado, de acuerdo con el procedimiento
establecido en el numero 8 del articulo 94. Mientras
no se resuelva el reclamo, el directorio no podré
nombrar un reemplazante para proveer el cargo en
forma definitiva.

Si la resolucidén de la Superintendencia no fuere
reclamada o, en su caso, de ser reclamada quedare
ejecutoriada la resolucidédn judicial que la rechaza,
el director suplente, si lo hubiere, asumird en
propiedad. En los deméds casos, el reemplazante hébil
y definitivo serd designado por el directorio, de una
terna presentada por las Administradoras que hubieren
votado por el director inhabilitado. La designacidn
deberd efectuarse dentro de los 15 dias siguientes a
la fecha de quedar ejecutoriada la resolucidén de la
Superintendencia que establece la inhabilidad o de
quedar a firme la resolucidén judicial que desecha el
reclamo. La designacidén del director reemplazante,
serd por el plazo que le faltare al director
inhabilitado para cumplir el periodo por el cual
fue elegido.

Si la inhabilidad se produjere durante el ejercicio
del cargo, la Superintendencia dictard una resolucidn
fundada estableciendo la inhabilidad del director y
disponiendo la cesacidén en el cargo, la que se
notificard a las Administradoras, a la sociedad y
al director inhabilitado, gquien serd reemplazado
de acuerdo a lo establecido en los incisos
anteriores.

Seran validos los acuerdos adoptados por el
directorio de la sociedad, en la cual uno de sus
integrantes esté afectado por una de la inhabilidades
establecidas en este articulo, mientras se encuentre
ejerciendo su cargo y no haya sido notificada la
resolucidén de la Superintendencia que establece la
inhabilidad.

La Superintendencia establecerd, mediante norma
de caréacter general, el procedimiento de informacidn
al que las Administradoras deberdn atenerse, con
objeto de permitir los pronunciamientos establecidos
en los incisos cuarto y octavo.

Las Administradoras podran actuar concertadamente
entre si o con accionistas que no estén afectos a las
restricciones contempladas en este articulo. No obstante
lo anterior, éstas no podrédn realizar ninguna gestidn
que implique participar o tener injerencia en la
administracién de la sociedad en la cual hayan elegido
uno o més directores. La infraccidén a esta norma seréd
sancionada por la Superintendencia de conformidad a la
ley.

Las Administradoras deberdn sujetarse a las
siguientes normas en estas elecciones:

a) El directorio de la Administradora debera
determinar el nombre de los candidatos por los que sus
representantes votarédn, debiendo contener la decisidn
respectiva las pautas a las que éstos deberdn sujetarse
cuando voten por una persona distinta de la acordada,
cuando los intereses del Fondo administrado asi lo
exigieren. Estos acuerdos deberdn constar en las actas
de directorio de la sociedad y contener su fundamento.

LEY 19389

Art.

primero

N° 22 b)

D.O.
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D.O.

18.05.1995



En los casos que el representante de la
Administradora vote por una persona diferente de la
seflalada en el acuerdo, deberd rendir un informe
escrito sobre los fundamentos y circunstancias del
voto adoptado en la siguiente reunidédn de directorio
que se celebre, de lo cual deberd dejarse constancia
en el acta respectiva, al igual que de la opinidén del
directorio sobre lo informado.

b) Los representantes de la Administradora estaran
siempre obligados a manifestar de viva voz su voto
en las elecciones en que participaren, debiendo
dejar constancia de ello en el acta de la respectiva
junta de accionistas.

4.- De la Eleccidén de Directores de las
Administradoras.

Funciones de los Directores

Articulo 156.- Ademds de las inhabilidades
establecidas en los articulos 35 y 36 de la ley N°
18.046, no podréan ser directores de una Administradora
de Fondos de Pensiones:

a) Los ejecutivos de bancos e instituciones
financieras, bolsas de valores, intermediarios de
valores, administradoras de fondos de inversidn,
administradoras de fondos mutuos, compafiias de seguros
o Administradoras de Fondos de Pensiones, vy

b) Los directores de cualquiera
de las instituciones sefhaladas en la letra a)
precedente. Sin perjuicio de lo anterior, no regiré
esta inhabilidad respecto de aquéllos que no participen
en el debate ni en la votacidén de las decisiones de
inversién de la Administradora respectiva, relativas a
un emisor especifico con el cual se encuentren
relacionados o al sector econdmico al cual pertenezca

dicho emisor. De esta decisidn deberd dejarse constancia

mediante declaracidén jurada ante Notario, la que
constard en el acta de la primera sesidén de directorio
a la cual le corresponda asistir.

Para los efectos de lo dispuesto en este articulo,
se entenderd por ejecutivo a los gerentes, subgerentes
o0 personas con la facultad de representar la empresa
o de tomar decisiones de relevancia en materias propias
de su giro.

Articulo 157.- Los directores de una Administradora
deberan pronunciarse siempre sobre aquellas materias
que involucren conflictos de interés y especialmente
respecto de los siguientes aspectos:

a) Politicas y votacidén de la Administradora en la
eleccién de directores en las sociedades cuyas acciones
hayan sido adgquiridas con recursos del Fondo de
Pensiones;

b) Los mecanismos de control interno establecidos
por las Administradoras para prevenir la ocurrencia de
actuaciones que afecten al cumplimiento de las normas
contenidas en los articulos 147 a 154;

c) Proposiciones para la designacidén de auditores
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externos;

d) Designacidén de mandatarios de la Administradora
para la inversidén de los recursos de los Fondos de
Pensiones en el exterior;

e) Politicas generales de inversidén de los recursos
de los Fondos de Pensiones, vy

f) Politicas respecto a las transacciones con
recursos de los Fondos, con personas relacionadas a la
Administradora.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.

5.- Sanciones y Procedimientos.

Articulo 158.- El1 que ejecute o celebre, individual
o colectivamente, cualguier acto o convencidén que esté
prohibido o que contravenga lo dispuesto en los
articulos 147 a 154, serd sancionado de conformidad a lo
dispuesto en la ley organica de la Superintendencia de
Administradoras de Fondos de Pensiones y a la presente
ley.

Articulo 159.- Sufrirdn las penas de presidio menor
en su grado medio a presidio mayor en su grado minimo,
los directores, gerentes, apoderados, liquidadores,
operadores de mesa de dinero, y trabajadores de una
Administradora de Fondos de Pensiones que en razdn de
Su cargo o posicién, y valiéndose de informacidn
privilegiada de aquélla que trata el Titulo XXI de la
ley N° 18.045:

a) Ejecuten un acto por si o por intermedio de otras
personas, con el objeto de obtener un beneficio
pecuniario para si o para otros, mediante cualquier
operacién o transaccién de valores de oferta publica;

b) Divulguen la informacidén privilegiada, relativa
a las decisiones de inversién de cualquiera de los
Fondos a personas distintas de las encargadas de
efectuar las operaciones de adgquisicidén o enajenacidn
de valores de oferta publica por cuenta o en
representacidén de cualgquiera de los Fondos.

Igual pena sufrirdn los trabajadores de una
Administradora de Fondos de Pensiones que, estando
encargados de la administracidén de la cartera y, en
especial, de las decisiones de adquisicidén, mantencidn
o enajenacidén de instrumentos para cualquiera de los
Fondos y la Administradora respectiva, ejerzan por si o
a través de otras personas, simultdneamente la funcidn
administracidén de otra cartera de inversiones, y quienes
teniendo igual condicidén infrinjan cualquiera de las
prohibiciones consignadas en las letras a), c), d) y h)
del articulo 154.

NOTA:
El articulo 2° de la LEY 19641, establece normas
sobre vigencia de la misma.
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TITULO XV

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Articulo 1°.- Los trabajadores que sean o hayan
sido imponentes de alguna institucidén de previsiodn,
tendrdn derecho a optar entre el Sistema que establece
esta ley y el régimen vigente a la fecha de su
publicacién que les corresponda, de acuerdo a la
naturaleza de sus servicios.

El mismo derecho a opcidén tendrdn los trabajadores
que se afilien por primera vez antes del 31 de diciembre
de 1982. Agquellos que lo hagan con posterioridad a esa
fecha, deberdn incorporarse al Sistema que establece
esta ley.

El derecho a opcidén se llevard a efecto mediante
la incorporacidén a una Administradora de Fondos de
Pensiones.

NOTA:

El articulo 2° de la LEY 18389, publicada en el
Diario Oficial del 24.01.1985, establece que las
modificaciones introducidas por la misma entraran
a regir 120 dias después de su publicacidén en el
Diario Oficial.

Articulo 2°.- Derogado.

Articulo 3°.- Las instituciones de previsién del
régimen antiguo emitirdn un instrumento expresado en
dinero que se denominard Bono de Reconocimiento y sera
representativo de los periodos de cotizaciones que
registren en ellas los imponentes que se incorporen al
Sistema que establece esta ley.

Se entiende por instituciones de previsidén del
régimen antiguo, aquéllas existentes a la fecha de
publicacidén de esta ley.

Articulo 4°.- Las personas que opten por este
Sistema y que registren a lo menos doce cotizaciones
mensuales en alguna institucidén de previsidn en los
cinco afios anteriores a la publicacidén de esta ley,
tendrédn derecho al Bono de Reconocimiento cuyo monto se
determinard de la siguiente forma:

a) Se calcularéd el ochenta por ciento del total de
las remuneraciones que sirvieron de base para las
cotizaciones de los meses anteriores al 30 de junio de
1979, con un maximo de doce, actualizadas a esa fecha
en conformidad a lo dispuesto en el articulo 63, y su
resultado se dividird por el numero de meses
correspondientes a dichas imposiciones y este resultado
se multiplica por doce.

b) El resultado anterior se multiplicard por un
cuociente que resulte de dividir el numero de afios y
fracciones de ano de cotizaciones efectuadas en las
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instituciones del régimen antiguo por treinta y cinco.
Dichas cotizaciones deberdn corresponder a
remuneraciones devengadas en periodos anteriores a
mayo de 1981 y siempre que no hayan servido de base
para una pensidén ya obtenida.

Si dicho cuociente fuere superior a uno, se
multiplicard por uno, en su reemplazo.

c) El resultado de la operacidén anterior se
multiplicara por 10,35, si el afiliado es hombre y por
11,36, si es mujer.

d) El resultado anterior se multiplicaréd por los
siguientes factores dependiendo de la edad del
trabajador a la fecha de afiliacidn:

1.- Afiliados hombres

65 ahos o mas 1,11
64 anos 1,09
63 anhos 1,07
62 anos 1,04
61 afos 1,02
60 anos o menos 1,00
2.— Afiliados mujeres
60 afios o méas 1,31
59 anos 1,29
58 afos 1,27
57 anos 1,24
56 anos 1,22
55 anos 1,20
54 anos 1,18
53 afos 1,16
52 anos 1,15
51 anos 1,13
50 anos 1,12
49 anos 1,10
48 anos 1,09
47 anos 1,08
46 anos 1,06
45 anos 1,05
44 anos 1,04
43 afnos 1,02
42 anos 1,01
41 anos o menos 1,00

e) La cantidad resultante se reajustara de acuerdo
a la variacidén que experimente el Indice de Precios al
Consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas entre
el 30 de Junio de 1979 y el ultimo dia del mes
anterior a la fecha en que el afiliado ingrese al
Sistema establecido en esta ley.

En el caso de los trabajadores que hayan percibido
subsidio por incapacidad laboral durante los periodos
establecidos en la letra a) del inciso anterior, en el
inciso cuarto de este articulo y en el articulo 8°
transitorio, se considerardn como remuneraciones
obtenidas durante los periodos de subsidios, aquellas
que sirvieron de base a éste. Sin embargo, si la
institucidén emisora del Bono de Reconocimiento no
dispusiere de la informacién sobre las remuneraciones
indicadas, considerard en su reemplazo el monto del
subsidio amplificado por el factor 1,18.

Para los efectos de lo dispuesto en el inciso
primero, si un trabajador ha efectuado imposiciones en
mads de una institucidén, se considerard para su
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reconocimiento, la suma de las renumeraciones que
sirvieron de base a dichas cotizaciones pero no se
consideraradn los periodos simulténeos.

Las personas que optando por este Sistema no tengan LEY 18646
derecho al Bono de Reconocimiento establecido en el ART 1°N°37 d)
inciso primero y que registren cotizaciones en alguna D.0.29.08.1987

institucidén de previsidén en el periodo comprendido entre
el 1° de julio de 1979 y la fecha de la opcidn, tendran
derecho al Bono de Reconocimiento cuyo monto serd igual
al diez por ciento de las remuneraciones imponibles
correspondientes a aquel periodo, actualizadas en la
variacién experimentada por el Indice de Precios al
Consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas, entre
el Gltimo dia del mes siguiente a aquel en que se
devengaron cada una de ellas y el uUltimo dia del mes en
que el afiliado ejerza la opcidén, caso en el cual no
corresponderd aplicar lo dispuesto en el articulo 8°
transitorio.

Las personas que tengan derecho al Bono de
Reconocimiento a que se refiere el inciso primero,
podran optar porque dicho Bono les sea calculado
de acuerdo con el inciso precedente, considerandose para
ello sélo las cotizaciones correspondientes a periodos
al 1° de Julio de 1979.

Para los efectos de este articulo y del 8° LEY 18646
transitorio se considerardn pagadas las cotizaciones de ART 1°N°37 e)
aquellos trabajadores cuyos empleadores se encuentren D.0.29.08.1987

en convenio de pago de imposiciones y aportes vigente
al momento en que se haga exigible el Bono de

Reconocimiento.
Articulo 4° bis.- Las personas que tengan derecho LEY 18646
al Bono de Reconocimiento que seflala el inciso primero ART 1°N°38
del articulo 4° transitorio, gque no hagan uso de la D.0.29.08.1987

opcidén a que se refiere el inciso quinto de dicho

articulo, y que se pensionen hasta el 30 de abril de

1991 por vejez o por invalidez en los casos no

contemplados en el articulo 54, podrén solicitar por

aquellos de sus beneficiarios con derecho a pensién de
sobrevivencia y cuyas expectativas de vida excedan a la
expectativa de vida del afiliado, un complemento del

Bono de Reconocimiento, que tendrd por objeto reconocer

el derecho a pensidén de éstos en el régimen antiguo y

que se calculard de la siguiente manera:

a) El resultado de la operacidén a que se refiere la
letra b) del inciso primero del articulo 4°
transitorio se multiplicard por 26 y por la suma
de los valores gque se obtengan al determinar, para
cada beneficiario, la diferencia que resulte entre
elevar a la expectativa de vida del afiliado el
inverso multiplicativo de 1,04 y elevar a la
expectativa de vida del beneficiario el inverso
multiplicativo de 1,04, ponderada cada una de ellas
por la proporcidén establecida entre las
correspondientes pensiones minimas de sobrevivencia
y la pensién minima de vejez, de acuerdo con lo
definido en el articulo 79, y

b) El1 resultado de la operacidén a que se refiere la
letra anterior, se reajustarad de acuerdo a la
variacidén que experimente el Indice de Precios al
Consumidor del Instituto Nacional de Estadisticas,



entre el 30 de junio de 1979 y el ultimo dia del
mes anterior a la fecha de su pago efectivo.

Para los efectos de lo dispuesto en el inciso
anterior, las expectativas de vida del afiliado y
sus beneficiarios se determinardn considerando las
edades de éstos a la fecha en que el afiliado cumpla
la edad sefialada en el articulo 3°, o a la fecha
en que se solicite el complemento del Bono de
Reconocimiento si la edad del afiliado fuere mayor
que la establecida en el referido articulo.

Para determinar las expectativas de vida
se utilizardn las Tablas que confeccione, para
estos efectos, el Instituto Nacional de Estadisticas.

Se considerarédn beneficiarios las personas
sefialadas en el articulo 5° que a la fecha en que
el afiliado entere la edad establecida en el articulo
3° o0 a la fecha en que se pensione por invalidez
segln lo dispuesto en el articulo 4°, cumplan los
requisitos establecidos en los articulos 6°, 7°, 8°¢,
9° y 10. En el caso de él o la cédnyuge, el matrimonio
deberd haber sido contraido con tres afios de
anterioridad a alguna de las fechas antes mencionada,
segun corresponda.

Si durante el tiempo que transcurriere entre la
fecha en que el afiliado cumple los requisitos para
pensionarse y aquella en que el complemento del Bono
de Reconocimiento sea solicitado, un beneficiario
perdiere la calidad de tal, no procederd considerarlo
para el célculo.

El complemento del Bono de Reconocimiento deberé
ser calculado por la Administradora a la cual el
afiliado se encuentre incorporado, y deberd ser
solicitado por ésta a la Institucidn emisora que
corresponda, para ser abonado en la cuenta individual
del afiliado. El monto de dicho complemento se
entenderd aprobado por la Institucidén requerida tanto
por liquidarlo como por no objetarlo dentro de los 30
dias siguientes de que le sea solicitado.

Serda aplicable al complemento del Bono de
Reconocimiento que contempla este articulo lo dispuesto
en el articulo 10 transitorio y en el inciso tercero
del articulo 12 transitorio.

Al complemento que tuvieren derecho los afiliados
que se acojan a lo dispuesto en el articulo 68, le
serd aplicable lo establecido en el articulo 11

transitorio.

Articulo 5°.- Si el afiliado estimare que las LEY 18964
remuneraciones obtenidas por él1 durante el periodo Art.primero N°58
establecido en la letra a) del inciso primero del D.0.10.03.1990

articulo 4° transitorio, hubieren sido menores al
promedio de remuneraciones anuales obtenidas por él
durante los sesenta meses anteriores a junio de 1979,
podréd solicitar de la institucidén que deba otorgar el
reconocimiento, el reemplazo en el cédlculo hecho en el
articulo 4° transitorio del valor de las remuneraciones
obtenidas en dicho periodo de medicién, por la suma de
las remuneraciones imponibles obtenidas durante los
sesenta meses anteriores a junio de 1979, actualizados
conforme a lo dispuesto en el articulo 63 y dividido
por cinco.



El interesado deberd acreditar a satisfaccidén de
la institucidn respectiva, la efectividad de las
remuneraciones obtenidas y de las cotizaciones
efectuadas, en caso que opte por la sustitucidn
seflalada en este articulo.

Articulo 6°.- Para los efectos de determinar el

monto del Bono de Reconocimiento, las remuneraciones
imponibles de cada periodo se consideraran sdélo hasta
el limite maximo que haya operado en cada oportunidad
en virtud del articulo 25 de la ley N° 15.386 y sus
modificaciones, aun tratandose de personas que hayan
estado afiliadas a regimenes de pensiones afectos a
limites madximos superiores al contemplado en la citada

disposicidn.

Articulo 7°.- Las imposiciones giradas, retiradas o LEY 18646
devueltas y no reintegradas serdn consideradas para ART 1°N°39
determinar el Bono de Reconocimiento y se deduciran D.0.29.08.1987

de su monto actualizadas de acuerdo con la variacién
experimentada por el Indice de Precios al Consumidor
del Instituto Nacional de Estadisticas entre el ultimo
dia del mes anterior a aquel en que fueron giradas,
retiradas o devueltas y el ultimo dia del mes anterior
a aquel en que el afiliado ejerza la opcidn.

Lo dispuesto en el inciso anterior no se aplicara
en caso de retiros cuyo reintegro no constituyere un
requisito para el otorgamiento de la pensidén o no
modificare el monto de ésta.

Articulo 8°.- El Bono de Reconocimiento de las DL 3626
personas que fueren o hubieren sido imponentes de alguna ART 1°N°53
caja de Previsidén del régimen antiguo que coticen en D.0.21.02.1981

ellas por servicios prestados después del 1° de Mayo de
1981, y que opten por el Sistema establecido en este
cuerpo legal, se incrementard en un diez por ciento de
las remuneraciones que sirvan de base a dichas
cotizaciones, actualizadas en la variacidén que
experimente el Indice de Precios al Consumidor del
Instituto Nacional de Estadisticas entre el ultimo

dia del mes siguiente a aquel en que se devengaron y el
ultimo dia del mes en que el afiliado ejerza la

opcidn.
Articulo 9°.- El valor del Bono de Reconocimiento
se reajustard en la variacidén que experimente el DL 3626
Indice de Precios al Consumidor del Instituto Nacional ART 1°N°54
de Estadisticas entre el ultimo dia del mes anterior D.0.21.02.1981

a la fecha de incorporacidén del afiliado al régimen

que establezca esta ley y el ultimo dia del mes
anterior a la fecha de su pago efectivo, y devengard un
interés del cuatro por ciento anual, el que se
capitalizard cada afno.

Inciso segundo - Derogado. DL 3626
ART N°55
D.0.21.02.1981
Lo dispuesto en el inciso anterior no seré LEY 18646
aplicable al complemento del Bono de Reconocimiento ART 1°N°40
a que se refiere el articulo 4° bis transitorio. D.0.29.08.1987

Articulo 10.- El1 Bono de Reconocimiento seré



emitido por la institucidén de previsidn del régimen
antiguo en que el afiliado enterd su ultima

cotizacidén antes de incorporarse al sistema que
establece esta ley, sin perjuicio del derecho de la
institucidén que emita el Bono para obtener que las
deméds instituciones obligadas al reconocimiento,
concurran al pago en la proporcién que les corresponda,
en relacién al periodo de cotizacidén efectuadas en
cada una de ellas en la forma que determine el
reglamento.

Si al momento de la opcidén el afiliado estuviere
cotizando en dos o mds instituciones simultédneamente,
podréd dirigirse a cualquiera de ellas en demanda del
Bono de Reconocimiento.

Articulo 11.- El Bono de Reconocimiento se emitiréd a LEY 18964
nombre del respectivo trabajador mediante un documento Art.primero N°59
que cuente con las caracteristicas necesarias para D.0.10.03.1990

impedir su falsificacidén; serd intransferible, salvo en
la situacidén contemplada en el inciso segundo del
articulo 68; indicard su fecha de vencimiento, que
corresponderd a aquella en que el trabajador cumpla las
edades indicadas en el articulo 3°; se entregard por

la institucidén emisora a la Administradora en que aquél
se encuentre afiliado y sélo podréd ser cobrado en la
forma indicada en el articulo siguiente.

Si el afiliado se cambiare de Administradora, ésta,
junto con traspasar los fondos, deberd hacer entrega
del bono a la nueva entidad.

Las pensiones otorgadas y las que se otorguen en el
futuro por alguna institucidén previsional de los
regimenes vigentes a la fecha de dictacidén de este
decreto ley y el Bono de Reconocimiento, gozardan de la
garantia estatal.

La institucidén previsional deudora quedard sujeta
a las normas del decreto ley N° 1.263, de 1975, cuando
el Estado pague en virtud de la garantia establecida
en el inciso anterior, y para tal efecto deberd dictar
el correspondiente decreto supremo.

El Bono de Reconocimiento, una vez emitido, no
podréd ser recalculado por la respectiva institucidn
del régimen antiguo, salvo en los casos a que se refiere
el articulo 5° transitorio de la ley N° 18.646, vy
deberd ser pagado dentro del plazo de sesenta dias
contado desde la fecha en que el interesado formule el
cobro. Por cada dia de atraso en el pago, dicho Bono
devengard un interés penal equivalente a la tasa de
interés corriente para operaciones reajustables en
moneda nacional a que se refiere el articulo 6° de la
ley N° 18.010, aumentado en un cincuenta por ciento.

Articulo 12.- El Bono de Reconocimiento, sus LEY 18964
reajustes e intereses, sdélo serdn exigibles en la fecha Art primero N°60
en que el afiliado haya cumplido la edad respectiva D.0.10.03.1990
seflalada en el articulo 3°, hubiere fallecido o se NOTA

acogiere a pensidén de invalidez de acuerdo a un primer
dictamen sin encontrarse en alguna de las situaciones
de las letras a) o b) del articulo 54, o de acuerdo

a un segundo dictamen y se abonardn a la cuenta de
capitalizacién individual que el afiliado mantenga en
la Administradora o se pagaradn a la persona o entidad



a la que se le hubiere endosado el documento de
acuerdo a lo dispuesto en el articulo 68.

No obstante lo dispuesto en el inciso anterior, LEY 18646
los afiliados que en el antiguo sistema previsional ART 1°N°42
hubieren podido pensionarse con edades inferiores a D.0.29.08.1987
65 anos si es hombre y 60 afios si es mujer, en NOTA

conformidad con las normas contenidas en el decreto
ley N° 2.448, de 1978, tendréan derecho a que su Bono
se haga exigible a contar de la fecha en que cumpla
la edad correspondiente.

Asimismo, los afiliados que hayan sido imponentes LEY 19177
de regimenes previsionales a que se refiere el articulo Art. 1°
1° del decreto ley N° 3.501, de 1980, y que hubieren D.0.27.11
podido pensionarse en el Instituto de Normalizacidn NOTA 3

Previsional de permanecer afectos a éste, con edades
inferiores a los 65 ahos si es hombre y 60 anos si
es mujer, invocando el desempefio de trabajos pesados
realizados durante la época en que se mantuvieron
afectos a aquéllos, tendran derecho a que su bono se
haga exigible a contar de la fecha en que cumplan la
edad correspondiente.

La Administradora de Fondos de Pensiones asumira
la representacién judicial y extrajudicial del afiliado
o la de sus beneficiarios, para el cobro del Bono.

NOTA 1:

El articulo segundo, inciso I de la LEY 18964,
publicada en el Diario Oficial del 10.03.1990 , establece
que las modificaciones introducidas en éste articulo,
entraran en vigencia el dia primero del quinto mes
siguiente a aquel en que se publique en el Diario Oficial.

NOTA 2:

El articulo 5° de la LEY 18646 publicada en el
Diario Oficial del 29.08.1987 establece que las
modificaciones introducidas por la presente ley,
entraran en vigencia el dia primero del mes siguiente
a aquel en que se cumplan 120 dias de publicada.

NOTA 3:

El Articulo 2° de la Ley N° 19.177, publicada en el
"Diario Oficial" de 27 de noviembre de 1992, ordend
que, sdélo para los efectos de lo dispuesto en el
articulo 1° de la misma, la edad necesaria para obtener
pensidén por vejez en los regimenes previsionales
administrados por el Instituto de Normalizacidn
Previsional podréd ser disminuida en un afio por cada
cinco afos en que los trabajadores hubieren realizado
trabajos pesados, con un méximo de cinco afos. Tal
disminucidén podréd ser de dos aflios por cada cinco afos
en que hubieren trabajado en actividades mineras y de
fundicidén, hasta un méximo de diez afios. Para estos
efectos, regirdn las normas sobre rebaja de edad para
pensionarse por vejez contenidas en el articulo 38 de
la ley N° 10.383 y en su reglamento.

En todo caso, para tener derecho a la disminucién de
edad dispuesta en el presente articulo, el imponente
debe tener a lo menos 23 afilos de cotizaciones en
cualquier régimen previsional.

La disminucién a que se refiere el inciso primero
no podréd invocarse junto con otras rebajas de edad

.1997



establecidas en la legislacidén vigente, para pensionarse
por vejez, en relacidén a un mismo periodo de trabajo.

Para los efectos de esta ley, también podréan
invocarse los trabajos pesados desempefiados con
anterioridad a su vigencia, durante los periodos en que
los trabajadores hubieran estado afectos a cualquier
régimen previsional administrado por el Instituto de
Normalizacidén Previsional.

Articulo 13.- Para los efectos de lo dispuesto en
el articulo 14, no se considerard remuneracidén los
beneficios que perciben los trabajadores a que se
refiere el decreto ley N° 249, de 1974, y demds de la
Administracidén civil del Estado, del Congreso Nacional
del Poder Judicial y de las Universidades y que en
virtud de disposiciones legales hayan sido declaradas no

imponibles.
Articulo 14.- DEROGADO. LEY 18072
ART UNICO N°2
D.0.01.12.1981
Articulo 15.- Para el efecto de lo dispuesto en el LEY 18086
articulo 47, durante dos afos y seis meses contados ART UNICO N°3
desde la publicacidén de la presente ley, el maltiplo a D.0.31.12.1981
que se refiere el inciso primero de dicho articulo,
serd dos.
Articulo 16.- Durante el plazo de dos aflos contados

de la publicacidén de esta ley, las Administradoras
podran eximirse de la obligacidén de contratar el
seguro a que se refiere el Titulo V.

En tal caso, la cotizacidén establecida en el DL 3626
articulo 18, serd de tres por ciento y la ART 1°N°5
Administradora deberd integrarla en la Institucidén de D.0.21.02.1981

previsién a que deberia encontrarse afecto el

afiliado, segun la naturaleza de sus servicios, o en el
Servicio de Seguro Social si fuere trabajador
independiente, las que otorgardn las prestaciones de
invalidez y sobrevivencia propias de su régimen.

Para este Ultimo efecto, declarada la invalidez o
producida la muerte del afiliado, la Administradora
transferird a la institucién de previsidén el saldo de
su cuenta individual.

Los recursos provenientes de dichas cotizaciones
serdn administrados por las instituciones a que se
refiere este articulo, en cuentas separadas, con cargo
a las cuales se pagaran los beneficios sefialados en el
inciso tercero.

Vencido el plazo contemplado en el inciso primero,
las Administradoras deberédn dar pleno cumplimiento a
las disposiciones del Titulo V.

Articulo 17.- Las personas que se encontraren LEY 18964
pensionadas o que se pensionaren en el futuro en alguna Art primero N°61
institucidén del régimen antiguo, podran afiliarse al D.0.10.03.1990

sistema establecido en esta ley, pero no gozardn de la
garantia estatal seflalada en el Titulo VII.

Los afiliados a que se refiere el inciso anterior,
con un tiempo de afiliacidén al nuevo sistema de al
menos cinco afios, que, acogiéndose a alguna de las



modalidades de pensidén sefialadas en el articulo 61,
obtengan una pensidén tal gque sumada a la pensidén que
estuvieran percibiendo a través del antiguo sistema
previsional, sea igual o superior al cincuenta por
ciento del promedio de las remuneraciones imponibles,
y rentas declaradas en los Ultimos diez afios
calculado de acuerdo a lo establecido en el

articulo 63, podrdn pensionarse antes de cumplir las
edades establecidas en el articulo 3°.

Para efectos de retirar excedentes de libre
disposicidén conforme a los incisos sexto del articulo
62, sexto del articulo 64 y quinto y sexto del articulo
65, los afiliados a que se refiere este articulo
deberdn obtener una pensidén tal que, sumada a la pensidn
que estuvieren percibiendo a través del antiguo sistema
previsional, sea igual o superior al setenta por ciento
del promedio de las remuneraciones imponibles,

y rentas declaradas en los ultimos diez afos,
calculado de acuerdo a lo establecido en el articulo 63.

INCISO CUARTO.- DEROGADO.-

A los afiliados a que se refieren los incisos
segundo y tercero de este articulo, no les serd exigible
el requisito establecido en la letra b) del articulo 68,
cuando se pensionen anticipadamente, como tampoco, el
de que la pensidén resultante sea mayor o igual al ciento
cincuenta por ciento de la pensidén minima de vejez
sefialada en el articulo 73, en el caso de que opten por
retirar excedentes de libre disposicién.

NOTA 1:

El articulo 1° Transitorio de la LEY 19934,
publicada 21.02.2004, dispone que las modificaciones
al presente articulo entrardn en vigencia ciento
ochenta dias después de su publicacién.

Articulo 18.- El Banco Central de Chile a contar del
1° de julio de 1994, no podrd fijar un limite de
inversidén para los instrumentos seflalados en la letra 1)
del articulo 45, inferior a un tres por ciento del valor

del Fondo. Este porcentaje aumentard en un uno por ciento

por cada afio siguiente a la fecha seflalada, hasta
completar un seis por ciento.

Tratdndose del sublimite de inversidén en acciones
emitidas por empresas extranjeras y cuotas de
participacidén en Fondos Mutuos y Fondos de Inversidn en
el extranjero, éste corresponderd al cincuenta por
ciento de los limites sehalados en el inciso anterior.

Registrese en la Contraloria General de la
Republica, publiquese en el Diario Oficial e
insértese en la Recopilacidén Oficial de dicha
Contraloria.—- AUGUSTO PINOCHET UGARTE, General de
Ejército, Presidente de la RepuUblica.- JOSE T. MERINO
CASTRO, Almirante, Comandante en Jefe de la Armada.-—
CESAR MENDOZA DURAN, General Director de Carabineros.-
FERNANDO MATTHEI AUBEL, General del Aire, Comandante en
Jefe de la Fuerza Aérea.- Sergio de Castro Spikula,
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Ministro de Hacienda.- José Pifiera Echenique, Ministro
del Trabajo y Previsidén Social.



