Actualidad Legal

Proyecto normativo que crea el Compendio
Normativo de AGF y Fondos Fiscalizados

Noviembre, 2025

El 25 de noviembre del presente afio la Comision para el Mercado Financiero (“CMF") publico
un Proyecto Normativo (el “Proyecto”) que busca sistematizar y modernizar la normativa
administrativa que regula las Administradoras Generales de Fondos (“AGF")y los fondos
fiscalizados por la CMF.

Objetivo del Proyecto

El objetivo central del Proyecto es consolidar la normativa actual en la materia (Normas de
Caracter General, Circulares y Oficios), generando un unico Compendio Normativo, alineando
la industria local con estandares internacionales[1]. Ademas, se simplifican requisitos para
agilizar modificaciones, se regulan las remuneraciones variables segun desempefio y se
establecen exigencias de denominacion y politica de inversién para tematicas ESG. También,
establecerd la obligacion de que las AGF remitan trimestralmente a la CMF, mediante el canal
oficial de comunicacion con los fiscalizados, la informacidén correspondiente a cada fondo
privado que se encuentre bajo su administracion.

Asimismo, derogara numerosas Normas de Caracter General, Circulares y Oficios de la CMF.
-Requerimientos a las AGF

La propuesta establece nuevas exigencias prudenciales y de gobierno corporativo, clasificando
a las entidades segun su volumen de negocios.

i. Clasificacion por bloques y patrimonio minimo: se introduce un sistema de clasificacion
de AGF en dos bloques para la aplicacion proporcional de la norma, diferenciados por la
cantidad de clientes activos. Si son menos de 50, las AGF quedan exentas de requisitos de
patrimonio minimo y garantias.

ii. Metodologia de computo de los activos ponderados por riesgo: la normativa innova al
establecer una metodologia especifica para el computo de patrimonio por riesgo en
criptoactivos de la cartera propia.

[1] International Organization of Securities Commissions (“lOSCO") y European Securities and Markets Authority (“ESMA").
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iii. Evaluacion de calidad de gestion de riesgos: la CMF implementara una calificacion global
(Escala A a D) basada en la evaluacién de la gestion de riesgos de la AGF. Una calificacion
deficiente podra implicar un incremento en los requisitos de patrimonio minimo (hasta el
6% de los activos ponderados por riesgo) y un aumento en las garantias exigidas.

iv.Gobierno Corporativo y Estructura Organizacional: se formalizan exigencias estrictas de
independencia y segregacion de funciones:

e Unidad de Gestidon de Riesgos: debe ser independiente de las unidades de negocios y
auditoria, reportando directamente al directorio. Es responsable de monitorear riesgos
financieros, operacionales y de cumplimiento.

e Directorio: se establece como responsable indelegable de aprobar las politicas de riesgo
y definir el "apetito por riesgo" de la entidad.

e Matriz de Riesgos: se exige el desarrollo y documentaciéon de una matriz que identifique
riesgos en los ciclos de inversion, aportes/rescates y contabilidad.

v. Comité de Valorizacidn: sera obligacion de la AGF contar con un Comité de Valorizacién
que reporte al Directorio al menos una vez al afio y cuyo objeto sea evaluar el cumplimiento
y la correcta aplicacion de las politicas y procedimientos de valorizaciéon de las carteras,
conforme a la normativa vigente.

Ademas, se consolida el uso de CMF Supervisa como canal Unico para depdsitos, remisiones y
comunicaciones, con efecto de recepcion legal y formatos definidos por Fichas Técnicas,
mientras que el contenido y periodicidades de la informacidon continua siguen regidos por el
Manual de Sistema de Informacién (NCG N°532).

Il. Regulacidn de los Fondos Fiscalizados

El Compendio introduce cambios sustanciales en la operacién, denominacién y valoracién de
los fondos mutuos y de inversion.

i. Denominacion de Fondos y Normas ESG: se establecen reglas estrictas para evitar el
greenwashing en la denominacion de los fondos.

ii. Mecanismo de Swing Pricing: se incorpora la definicién y posibilidad de uso del swing
pricing. Este mecanismo permite ajustar el valor cuota al alza o a la baja ante flujos
significativos de aportes o rescates, con el objetivo de proteger a los participes existentes de
la dilucién provocada por los costos de transaccion de dichos flujos anormales.

iii.Remuneraciones Variables y Costos: se exige que el método de calculo de remuneraciones
variables sea verificable y transparente. Se prohiben cobros si no se cumplen las condiciones
estipuladas. Ademas, se obliga a detallar si las series tienen remuneraciones diferenciadas y
su formula de determinacion.
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iv.Valorizacion de activos bajo las normas IFRS: como regla general, los activos de los
fondos deberan valorizarse a valor razonable conforme a IFRS, salvo en aquellos casos
expresamente exceptuados, en los que determinados fondos podran aplicar una
metodologia distinta.

lll.Comercializacion e informacion al inversionista

Se reemplazan los documentos actuales de difusién por nuevos estandares de informacion

simplificada y comparable.

i. Nueva ficha resumen: el actual folleto informativo es sustituido por una ficha resumen,
que contiene: (1) antecedentes generales y tipo de inversionista objetivo; (2) descripcién
clara de los riesgos y la politica de inversion; y (3) costos totales (tasa efectiva de gastos
anual) comparados con el promedio de la industria.

ii. Metodologia de etiquetado de riesgo: se estandariza la clasificaciéon de riesgo de los
fondos mediante una etiqueta obligatoria en la ficha resumen, estableciendo bases de
calculo, categorias de riesgos y se asignan etiquetas estaticas para fondos alternativos.

iii.Publicidad y Estandares GIPS: cualquier publicidad que incluya rentabilidades pasadas o
comparaciones con benchmarks debera ser preparada y presentada obligatoriamente bajo
los estandares internacionales GIPS (“Global Investment Performance Standards”).

lll.Vigencia y plazos de adecuacion

De aprobarse la propuesta, la entrada en vigencia del compendio contempla plazos diferidos
para permitir la adaptacion de la industria:

e Adecuacién de Reglamentos Internos: las administradoras tendran un plazo de 12 meses
desde la emision de la norma para adecuar los reglamentos de todos los fondos vigentes y
depositarlos en el Registro Publico.

e Estados Financieros: las nuevas disposiciones de la seccion referida a los estados
financieros de los fondos fiscalizados regiran a partir de los estados financieros anuales al
31 de diciembre de 2028.

e Actividades Complementarias: se otorga un plazo de 30 dias desde la emisién de la norma
para actualizar el registro de actividades complementarias en el sistema CMF Supervisa.

Plazo de recepcion de comentarios

Se contempla un plazo de recepcion de comentarios hasta el 2 de febrero de 2026, para que
las entidades que supervisa la CMF y publico en general efectien sus observaciones.
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