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Superintendencia de
Pensicnes

RESOLUCION

VISTOS: a) Las facultades que la Ley confiere a esta Superintendencia, especialmente las
contenidas en los N° 2, 3y 8 del articulo 94 del D.L. N° 3.500 de 1980, en los N° 1, 6, 7, 8 y 10
del articulo 47 de la Ley 20.255 y en las letras b), h), i) y t) del articulo 3° y articulo 17 y
siguientes del D.F.L. N° 101 de 1980, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social; b) Lo
dispuesto en el articulo 93 del D.L. N° 3.500 de 1980, en el articulo 50 de la Ley N° 20.255, en el
articulo 52 del D.S. N° 57 de 1990, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social y en el articulo 5
N° 9 del D.L. N° 3.538 de 1980; c) Los Oficios Ordinarios N° 1.743 de 27 de enero de 2020,
N°6.317 de 22 de marzo de 2013, y 21.834 de 10 de septiembre de 2013; N° 26.385 de 9 de
diciembre de 2019, N° 7.484 de 16 de abril de 2020, N° 1.786 de 18 enero 2019; d) Los Oficios
Reservados N°13.748 de 18 de julio de 2022 y Oficio Reservado N°17.531 de 6 de septiembre de
2022; e) Las Cartas de A.F.P. Cuprum S.A. N° GG/1587/2019-S, de 01 de agosto de 2019, N°
GG/00643/20_S de 24 de marzo de 2020, N° GG/181/ 19-S de 24 de enero de 2019; N°
GG/0641/20-S de 24 de marzo de 2020; N° GG/2322/2019-S de 15 de noviembre de 2019, N°
GG/2319/2019-S de 15 de noviembre de 2019, N° GG/2393/2019 de 25 de noviembre de 2019,
N° GG/2331/2019-S de 18 de noviembre de 2019, N° GG/2492/2019-S de 13 de diciembre de
2019, N° GG/00851/20-S de 22 de abril de 2020; N° GG/0155/2019-S de 21 de enero de 2019,
GG/2239/20_ de 3 de noviembre de 2020, GG/10144/20_S de 11 de mayo de 2020,
GG/1908/2021-S de fecha 20 de agosto de 2021, N° GG/00764/2020_S de 7 de abril de 2020;
GG/1719/2021-S de fecha 30 de julio de 2021 y GG/01781/22_S de 25 de agosto de 2022;

CONSIDERANDO:

I LOS HECHOS

A continuacion se detallardn cada uno de los hechos en los cuales se basa la presente
Resolucion, los cuales dicen relaciéon con situaciones de distinta data, pero que coinciden en
conductas infractoras de aspectos financieros y corporativos que se encuentran contenidas en
las normas que rigen al Sistema de Pensiones.

A. Cargo N° 1 de Expediente C-3-(i)-2022:

1. Mediante Cartas N° GG/1587/2019-S, de 1 de agosto de 2019 y N° GG/00643/20_S de 24 de

marzo de 2020, A.F.P. Cuprum S.A. informo a esta Superintendencia de dos sobregiros a nivel
1

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



N

200007623

consolidado de la cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones Tipo C.

2. El primer de ellos fue comunicado a esta Superintendencia mediante Carta N°
GG/1587/2019-S, de 1 de agosto de 2019, por medio de la cual esa Administradora
reconocio el sobregiro de la cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones
Tipo C, de manera consolidada, para el dia 29 de julio de 2019; indicando que el 24 de julio
de 2019 ejecutd una operacion de FX Spot EUR/USD en la que se utilizaron US$4.455.540, en
el flujo de efectivo que maneja su sistema de inversiones Aladdin, monto que debia
permanecer en caja desde el dia 24 hasta el 29 de julio de 2019, agregando que “(...) para
ello todas las mananas el drea de tesoreria extranjera avisaba a la mesa de dinero que no
debian invertir dicho monto. Sin embargo, el dia 29 de julio 2019 el drea de tesoreria
extranjera no envio dicha alerta de no uso de fondos y la mesa de dinero los invirtio
generdndose un sobregiro consolidado por un monto de $297.377.156 (US$ 426.886) para el
Fondo de Pensiones Tipo C.”

Asimismo, expuso que lo anterior no generd efecto financiero alguno para los afiliados del
Fondo de Pensiones afectado. Ademas, indicé que con el fin de solucionar el sobregiro del
Fondo de Pensiones Tipo C, el 30 de julio de 2019, el area de tesoreria de la Administradora,
en conjunto con el equipo de la mesa de dinero, procedieron a tomar un rescate de un fondo
mutuo extranjero por un monto de US$5.000.000 para cubrir la operacién FX Spot EUR/USD.

Por altimo, indicé que adoptd todos los resguardos a objeto de mejorar el ambiente de
control asociado a dicho proceso, para la cual levanté un evento de riesgos para ser
analizado en el comité de riesgos y auditoria de la compania; sin perjuicio de lo cual, revisaria
y actualizaria el instructivo CD028 “Liquidacion de Transacciones Extranjeras”, incorporando
los controles necesarios sobre la nueva herramienta de gestion de caja implementada por
A.F.P. Cuprum S.A. para minimizar el riesgo de materializacion de dichas incidencias.

3. El segundo sobregiro consolidado fue comunicado mediante Carta N° GG/00643/20_S, de 24
de marzo de 2020, por medio de la cual A.F.P. Cuprum S.A. reconocié el sobregiro de la
cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones Cuprum Tipo C ocurrido el dia
23 de marzo de 2020, detallando que en la tarde dicho dia, por error, envié US$ 25.000.000
al Banco Santander Chile, debido a que su Sistema FTP para operaciones spot, generé
nuevamente un archivo de venta de monedas del dia 20 de marzo de 2020, pero esta vez con
fecha 23 de marzo 2020, lo que se vio agravado debido a que BBH no pudo realizar a tiempo
la revision de la operacién debido a las actualizaciones que estaba realizando en ese
momento el sistema FTP.

Luego, A.F.P. Cuprum S.A. agregé que a pesar de las gestiones realizadas con el Banco
Santander Chile y BBH, no fue posible obtener la devolucién de los fondos solicitados por esa
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Administradora y que, ademas, este proceso se vio impactado por la contingencia
(Pandemia) que afectaba ampliamente a la industria financiera en ese momento.

Anadioé que, el Banco Santander Chile habia realizado la transferencia solicitada por A.F.P.
Cuprum S.A., guedando regularizado el sobregiro a las 12 horas del dia 24 de marzo de 2020.

Por ultimo, la Administradora sefal6 que adoptaria las siguientes medidas:

e ‘“Temporalmente, hasta tener 100% testeado con BBH, ejecutard envios de
operaciones en moneda extranjera via template, con el objetivo de controlar a través
de la plataforma de BBH las operaciones que ejecuten los Fondos de Pensiones
administrados por A.F.P. Cuprum S.A.

e Pedird a su banco custodio extranjero una explicacion formal, del motivo en la
demora a la respuesta que esa administradora ha solicitado desde el 25 de febrero
de 2020, por el envio de archivos FTP hacia la plataforma del banco custodio BBH y
los testeos.

e Revisard el proceso de firmas de los apoderados de operaciones spot con el objetivo
de mejorar la calidad y oportunidad de estas revisiones en el proceso de las
liquidaciones de los Fondos de Pensiones, ademds del horario de ejecucion.

e [evantard un evento de riesgos que serd analizado en el comité de riesgos y auditoria
de la compania, e informara al Directorio. “

B. Cargo N° 5 de Expediente C-3-(i)-2022:

1. Mediante Cartas GG/2319/2019-S y N° GG/2322/2019-S ambas de 15 de noviembre de 2019,
A.F.P. Cuprum S.A. solicité considerar instrumentos pertenecientes al Fondo Tipo E como no
susceptibles de ser custodiados para los dias 18 y 19 de noviembre de 2019; ello, producto
de un cambio masivo de afiliados.

2. Enseguida, mediante Carta N° GG/2331/2019-S, de 18 de noviembre de 2019, esa
Administradora informé a esta Superintendencia que el monto correspondiente al ajuste
solicitado con fecha 15 de noviembre para el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E habia sido
insuficiente para el normal perfeccionamiento de la totalidad de las operaciones efectuadas,
trasgrediendo asi el procedimiento de custodia requerida intra-dia, activando los
mecanismos de emergencia establecidos por este Organismo.

3. No obstante lo descrito anteriormente, mediante Carta N° GG/2393/2019, de 25 de
noviembre de 2019, esa Administradora nuevamente informé a esta Superintendencia que el
Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E habia trasgredido el limite de custodia intra-dia, siendo

N
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bloqueado para poder operar en el Depédsito Central de Valores, activando nuevamente los
mecanismos y procedimientos de emergencia establecidos para ello.

4. Conforme a los hechos descritos, esta Superintendencia mediante Oficio Ordinario N°26.385,
de 9 de diciembre de 2019, instruyd a A.F.P. Cuprum S.A. que en un plazo no superior a 3 dias
habiles, debia informar los motivos por los cuales transgredié los dias 18 y 25 de noviembre
de 2019 el limite de custodia requerida intra-dia vigente para el Fondo de Pensiones Cuprum
Tipo E.

5. Luego, mediante Carta N° GG/2492/2019-S, de 13 de diciembre de 2019, A.F.P. Cuprum S.A.
entregd las razones de ambas trasgresiones, indicando en primer término, que contaba con
controles para la custodia minima de los Fondos de Pensiones que administra, los que habian
resultado efectivos para situaciones similares, agregando que dicho control correspondia a
un correo automatico generado por el Sistema de Inversiones, el cual era revisado
diariamente por el Area de Control de Inversiones, identificando si se requeria solicitar
instrumentos no susceptibles de ser custodiados.

Ademas, indicé que durante los dias 15, 18 y 19 de noviembre de 2019, se llevd a cabo un
cambio masivo de afiliados, lo que en conjunto con la contingencia nacional, derivd en un dia
particularmente exigente para las areas de la Compania, a pesar de lo cual, la A.F.P. precisé
que dicho control fue ejecutado de forma correcta el dia 15 de noviembre, detectando un
déficit de custodia minima para el dia 18 de noviembre, por lo cual se ejecutaron las
siguientes actividades:

“1. A las 9:42 minutos se envio correo a esa Superintendencia indicando que se solicitaria
mayor holgura de custodia minima para el dia lunes 18 de noviembre debido a cambio
masivo de fondos.

2. Debido a la exigencia del dia, la Carta con la solicitud y antecedentes fue enviada a las
14:45 horas.”

Por otra parte, en cuanto a las instrucciones generales emitidas por esta Superintendencia en
el Oficio Ordinario N°6.317, de 22 de marzo 2013, - instrucciones que llevaban mas de 5
anos- sobre Custodia minima intradia, la Administradora detallé6 que en el archivo Excel
adjunto constaban los movimientos operacionales de fondos con origen o destino Fondo
Tipo E para los dias 15, 18 y 19 de noviembre de 2019, respondiendo de esta forma a los
puntos i. y iii. del Oficio en cuestién.

En cuanto a los otros numerales del Oficio Ordinario N°26.385, de 9 de diciembre de 2019,
indic6é que no fueron enviados por los siguientes motivos:
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“a. Sobre el numeral ii transacciones en la Bolsa de Comercio, a la hora del envio de la
informacion, y como normalmente, no se habian ejecutado la totalidad de las transacciones
de la Bolsa para financiar los cambios de fondo. Ademds, parte importante de las
transacciones fueron ejecutadas el dia 18 de noviembre.

b. El numeral iv. correspondiente a cartolas bancarias con abonos y cargos asociados a los
cambios de fondo, los cuales se ejecutan en la tarde del dia de operacion por lo que no se
encontraban disponibles.

c. Por ultimo, en este envio se reconoce que no se adjuntd el Valor del Fondo para el dia 14
(numeral v), en su defecto se reportoé los cambios de Fondo y la holgura calculada por el
sistema para el dia 18 de noviembre, que incluia los cambios de fondo que habia sido
efectuado durante el dia 15 de noviembre.

Es importante mencionar que los antecedentes enviados por esta Administradora, son los
mismo que se han enviado con anterioridad a esa Superintendencia, con motivo de traspaso
masivo de Afiliados entre Fondos de Pensiones. Teniendo éxito en el cdlculo de holgura para
el movimiento de custodia intra-dia

3. Debido a solicitud de esa Superintendencia, se complementd la informacion via mail a las
16:39 horas, incluyendo respaldo de cada uno de los antecedentes solicitados en el Oficio de
la referencia N°2, aun cuando la informacion no se encontrard completa (por ejemplo,
transacciones de la Bolsa de Comercio).

4. Adicionalmente, esa Superintendencia solicito anadir la ultima Cartera de inversiones del
Fondo Tipo E, individualizando la custodia de cada instrumento, lo cual se envié a las 17:18
horas. Dicho documento no forma parte de lo solicitado por el Oficio senalado en la
referencia N°2.

El monto solicitado, se ajustd a los respaldos, es decir, al monto que el Fondo de Pensiones
Tipo E, debia transferir por concepto de cambio de fondos, sin embargo, dado una caida
abrupta en los precios de la renta fija local para el dia 15 de noviembre de 2019, el valor de
las inversiones custodiadas en DCcv para el Fondo
de Pensiones Tipo E disminuyo de manera importante, generdndose un déficit de cobertura
minima por motivo distinto al cambio de fondos, caso que no se encuentra abordado en la
normativa vigente. Este déficit se gestiond y se resolvio en coordinacion con DCV y esa
Superintendencia el dia 18 de noviembre.

Por otro lado, con relacion al dia 25 de noviembre de 2019, el déficit de custodia minima se
debid a ventas importantes efectuadas con fecha 22 de noviembre y liquidacion PM, que
correspondieron a transacciones entre fondos ejecutadas para rebalancear las carteras con
motivo del cambio masivo de afiliados reciente.
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Estas operaciones fueron compensadas con compras por valor similar efectuadas el dia lunes
25 y liquidacion PH. Estas operaciones no fueron realizadas en la misma fecha de los cambios
masivos, debido a la gran volatilidad y falta de liquidez que existia en el mercado de renta
fija.

Dado lo anterior y debido al diferencial de horario de liquidacion de las cdmaras de renta fija
(PH vs PM), al inicio del dia 25 de noviembre se detecto el déficit intradia de acuerdo al
cdlculo definido en la norma, a pesar de que en todo momento se mantuvo el porcentaje
requerido en custodia dado el procedimiento de delivery versus payment.

Esta Administradora se encuentra en proceso de revision del procedimiento asociado a este
control, incluyendo el envio de los nuevos antecedentes solicitados. Con el fin de evitar
situaciones como las del dia 25 de noviembre, se implementard un flujo de comunicacion
para solicitar aprobacion de movimientos superiores a la holgura DCV.”

6. Luego, con fecha 13 de abril de 2020, A.F.P. Cuprum S.A., mediante un correo electrénico,
informo a esta Superintendencia que el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E habia incurrido
nuevamente en una transgresion al procedimiento de custodia requerida intra- dia,
activando los mecanismos de emergencia establecidos por este Organismo.

7. Conforme a lo anterior, esta Superintendencia mediante Oficio Ordinario N°7.484, de 16 de
abril de 2020, hizo presente a A.F.P. Cuprum S.A. que no habia formalizado la informacién
remitida mediante correo electrénico de 13 de abril de 2020, para considerar instrumentos
pertenecientes al Fondo Tipo E como no susceptibles de ser custodiados. Ademas, se le
representd que el error antes expuesto habia provocado retrasos y errores en la informacién
que genera esta Superintendencia, entorpeciendo la fiscalizacibn que efectia este
Organismo Contralor, evidenciando la debilidad de los sistemas de control de esa
Administradora.

8. Por su parte, A.F.P. Cuprum S.A. mediante Carta N° GG/00851/20-S, de 22 de abril de 2020,
expuso las razones de la transgresién, sefalando que conforme a las instrucciones emitidas
por esta Superintendencia mediante Oficio Ordinario N°6.317, de 22 de marzo de 2013, esa
Administradora debié solicitar a este Organismo la activaciéon del mecanismo de emergencia
para el proceso de custodia intra-dia en el Fondo de Pensiones Tipo E, debido a que la
holgura de instrumentos custodiados en el Depésito Central de Valores para el 13 de abril
2020, fue menor a la proyectada el dia habil anterior. Agrego, que en el documento “Informe
Limite de Custodia” (que adjuntd), al inicio del dia 9 de abril de 2020, en base a informacion
de MDCV y aquella definida en sus Sistemas, se presenté como proyeccion para el dia T1 la
siguiente holgura:
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1. Monto invertido total en DCV al inicio del 9 de abril: $5.610.275 MM. CLP, este nimero
incluye las ventas efectuadas en dias anteriores.

2. Monto limite minimo de custodia para el dia 9 de abril: $5.498.820 MM.CLP.

3. Total holgura DCV para el 13 de abril: $111.454 MM.CLP.

También senalé como antecedentes, que el dia 9 de abril, en el Fondo de Pensién Tipo E, se
ingresaron ventas Netas PM por $56.778 MM.CLP con motivo de rebalanceo de portafolio,
asi como para financiar salidas netas del Fondo por cambio de afiliados. Agregé, que al dia
habil siguiente en “informe Ilimite de custodia” al inicio del 13 de abril, en base a informacién
de DCV y sistemas internos, se presenté el siguiente detalle como Exceso:

1. Monto invertido total en DCV $: 5.392.935 MM.CLP considerando las operaciones
efectuadas en dias anteriores.

2. Monto limite minimo de custodia: $5.402.998 MM.CLP.

3. Total déficit de inversion en custodia DCV para el 13 de abril: $ 10.063 MM.CLP.

Asimismo, indico que a través de los controles adjuntos se detectd la situacion de déficit, por
lo que se solicito via correo electrénico a esta Superintendencia, activar procedimiento de
emergencia de custodia minima. Sin perjuicio de lo anterior, indic6 que el Fondo de
Pensiones Tipo E, como parte de las inversiones requeridas para ese dia, efectué compras de
instrumentos con liquidacion “Pago Hoy” que permitieron la liquidacién de operaciones
incluso antes de enviado el nuevo limite ADCV.

Por ultimo, informé que con todos los antecedentes disponibles, el dia 8 y 9 de abril de 2020
se ejecuté de manera correcta el procedimiento de solicitud de valores a no ser susceptibles
de ser custodiados en DCV, para los dias 9 y 14 de abril respectivamente, lo que a su
entender, demostraria la diligencia y apego a los procedimientos establecidos por parte de
esa Administradora.

Como antecedentes adicionales adjunté:

1. Informe limite custodia, de 9 de abril de 2020.

2. Informe limite de custodia de 13 de abril de 2020.

3. Transacciones de la Bolsa de Comercio (pizarras) del dia 9 con fecha de liquidacion 13 de
abril de 2020.

4. Transacciones de acciones en la Bolsa de Comercio (pizarra rvL) con fecha de liquidaciéon
13 de abril 2020.

Finalmente, hizo presente que, con el fin de contar con procesos automatizados, A.F.P.
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Cuprum S.A. estaba configurando un control como parte de los limites en Aladdin, proceso
gue debia concluir en agosto de 2020.

C. Cargo N° 6 de Expediente C-3-(i)-2022:

1. Producto de las fiscalizaciones que realiza esta Superintendencia, se detectaron dos
infracciones a la normativa vigente, relativa a mantener en todo momento saldo deudor en
la subcuenta Banco de Inversiones Nacionales, contemplada en Capitulo VI, Letra A, Titulo VII
del Libro IV del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones de este Servicio.

2. El primer sobregiro consolidado tuvo lugar el 31 de diciembre de 2018, cuando el saldo de la
subcuenta Banco Inversiones Nacionales perteneciente al Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E
fue de $-269.292.308; motivo por el cual, esta Superintendencia mediante Oficio Ordinario
N° 1.786, de 18 enero 2019, instruyé a A.F.P. Cuprum S.A. remitir informacién de sobregiro
en subcuenta Banco Inversiones Nacionales.

3. Enseguida, la Administradora mediante Carta GG/0155/2019-S, de 21 de enero de 2019,
reconocio el sobregiro de la subcuenta Bancos Nacionales y ofrecié6 medidas para evitar la
reiteracion de la infraccién. Ademas, expuso las razones de su incumplimiento, expresando lo
siguiente:

“El dia 28 de diciembre de 2018, el drea de tesoreria de moneda local perteneciente a la
Subgerencia de Tesoreria y Custodia solicito al drea de cambio de fondo perteneciente a la
Gerencia de Operaciones, la provision de cambio de fondo para el dia 31 de diciembre de
2018, debido a que ese dia no habria portales bancarios nacionales por el feriado bancario
decretado. Por un error involuntario, el drea de tesoreria provisiond el cambio de fondo
neteado para los cinco Fondos de Pensiones, por lo que el dia 31 de diciembre de 2018 al
realizar las operaciones de cambio de Fondo (Netos) para los Fondos de Pensiones, produjo
finalmente un sobregiro contable consolidado al dia 31 de diciembre de 2018 en el Fondo de
Pensiones Tipo E por un monto de $-269.292.308.

Es importante destacar que lo anterior no tuvo efecto financiero alguno pues no existio
sobregiro bancario sino solamente contable. Por lo tanto, no hubo tampoco efecto alguno
para los afiliados del Fondo de Pensiones Tipo E.

Respecto al sobregiro contable, podemos informar a esta Superintendencia que el dia 02 de
enero de 2019 este quedo solucionado para el Fondo de Pensiones Tipo E, producto de los
traspasos de cambios de fondos y recaudacion que se ejecutaron ese dia.

Actualmente, esta Administradora estd tomando todos los resguardos con el objetivo de
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mejorar el ambiente de control asociado a este proceso, para lo cual se levanté un evento de
riesgos que serd analizado en el comité de riesgos y administracion de la compania.

Podemos mencionar adicionalmente que esta administradora ha tomado medidas
adicionales al proceso de provisiones del drea de operaciones entre las cuales podemos
mencionar los siguientes puntos:

1. Se ha pedido a las dreas de operaciones que, en materia de provisiones, se informen los
cargos y abonos correspondientes a cada Fondo de Pensiones, lo cual se incluyé en el
instructivo CD-025 “Flujo de Caja Nacional” que se encuentra en el sistema de gestion de
calidad del proceso de inversiones.

2. Se agregard en el documento SLA (Service Level Agreement) entre Tesoreria y Operaciones,
el envio de provisiones por el item “Cambio de Fondo”, con lo cual se garantizard la
integracion temprana de los movimientos entre fondos que son informados en el saldo de
moneda local a la mesa de dinero.

Adjuntamos SLA entre la Subgerencia de Tesoreria y la Gerencia de Operaciones, Instructivo
CD-025 “Flujo de Caja Nacional” y cartolas bancarias del Fondo de Pensiones Tipo E
correspondiente al periodo comprendido entre el 28 de diciembre de 2018 al 02 de enero de
2019”

4. Luego, a pesar de las medidas adicionales ofrecidas en su Carta GG/0155/2019-S de 21 de
enero de 2020, la A.F.P. mediante Carta GG/2239/20_S, de 3 de noviembre de 2020, informo
que nuevamente habia incumplido lo regulado en el Libro IV, Letra A, capitulo VI del
Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, en cuanto a mantener en todo momento el
saldo deudor, ello ya que el saldo de la subcuenta Banco Inversiones Nacionales
perteneciente al Fondo de Pensiones Cuprum Tipo Ay C, el dia 30 de octubre de 2020 fue
sobregirada presentando los siguientes saldos $-12.963.019.418 y $-14.835.197.613,
respectivamente. A continuacién, en dicha Carta reconocié el sobregir e indicé las razones
del incumplimiento conforme al siguiente tenor:

“Lo anterior se produce por una falla interna en el proceso de asignacion etaria el dia de 30
de octubre de 2020, proceso ejecutado a fin de mes por la Gerencia de Administracion y
Operaciones de esta Administradora. Podemos senalar que el dia 30 de octubre de 2020, los
titulares del proceso de asignacion etaria presentaron problemas masivos de conexion,
haciendo imposible que ellos lo ejecutaran. Por una omision interna del equipo de cambio de
fondos de la mencionada Gerencia, la inyeccion contable que se envia al Flujo de Caja de los
Fondos de Pensiones se realizé solo para el proceso de Cambio de Fondo de los Fondos de
Pensiones, no incorporando la inyeccion contable correspondiente a la Asignacion Etaria de
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los Fondos de Pensiones que se debid realizar el dia 30 de octubre de 2020.

Debido a lo anteriormente mencionado, al no ser ingresado el registro contable en el proceso
anterior, no fueron considerados en los movimientos del Flujo de Caja de los Fondos de
Pensiones del dia. No obstante, como lo indica la normativa de esa Superintendencia, se
registraron los movimientos que correspondian en la contabilidad de los Fondos de
Pensiones, produciendo el sobregiro contable en los Fondos de Pensiones, debido a lo
anteriormente mencionado, al no ser ingresado el registro contable en el proceso anterior, no
fueron considerados en los movimientos del Flujo de C aja de los Fondos de Pensiones del dia.
No obstante, como lo indica la normativa de esa Superintendencia, se registraron los
movimientos que correspondian en la contabilidad de los Fondos de Pensiones, produciendo
el sobregiro contable en los Fondos de Pensiones Tipo A y Tipo C.

Se adjuntan como antecedentes, lo siguientes aspectos:

1. Cartolas Fondos de Pensiones Tipo A y Tipo C de Cuentas de Inversion Nacional del Banco
BiceN°1-28837-7 y N°1-25146-5, correspondientes al 02 de noviembre de 2020.

2. Comprobantes contables del dia 30 de octubre de 2020 de los Fondos de Pensiones Tipo
Ay Tipo C. Tipo Ay Tipo C.

Finalmente, esta Administradora tomara las siguientes medidas para analizar esta situacion:

- Se levantard un evento de riesgos que serd analizado en el Comité de Riesgos y Auditoria de
la compahia y se informara al Directorio.

- Se realizard una modificacion en la inyeccion contable de la asignacion etaria desde el mes
de noviembre de 2020, con el objetivo de separar los movimientos del cambio de fondo, con
el objetivo de fortalecer el ambiente de control interno de estas operaciones.

- Se modificard el procedimiento interno “CD - 334 Procedimiento Cambio de Fondo Etario”,
con el objetivo de actualizar las nuevas acciones de control.”

D. Cargo N° 12 de Expediente C-3-(i)-2022:

1. Mediante Carta N° GG/00764/2020_S, de 7 de abril de 2020, A.F.P. Cuprum S.A. inform6 que
como parte del proceso de control diario de limites normativos, detecté que el 27 de marzo
de 2020, para el Fondo de Pensiones Tipo E, se generé un exceso pasivo al cierre por
valorizacion con el emisor Banco de Crédito de Inversiones (BCl) por un total de
$10.419.189.541. Agregb que, posteriormente, el lunes 30 de marzo de 2020, compraron
depositos a plazo del emisor BCI sin contar con la holgura relevante, generando un aumento
en el exceso por $746.538.643, explicando que esta compra se produjo por un error en el
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control manual efectuado por el operador, ademas de una debilidad en el control automatico
implementado en el sistema de inversiones.

. ANTECEDENTES RECOPILADOS DURANTE LA INVESTIGACION.

A. Cargo N° 1:

1. Carta GG/1587/19_S, de 1 de agosto de 2019, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta por medio de la cual A.F.P. Cuprum S.A. informd que para el dia 29 de julio de 2019,
sobregiré la cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones Tipo C, de manera
consolidada.

2. Documentos adjuntados por A.F.P. Cuprum S.A. a su Carta GG/1587/19_S de 1° de agosto
de 2019:

a) Cartola EUR 24-07-2019
b) Cartola EUR 25-07-2019
c) Cartola EUR 26-07-2019
d) Cartola EUR 29-07-2019
e) Cartola EUR 30-07-2019
f) Cartola USD 24-07-2019
g) Cartola USD 25-07-2019
h) Cartola USD 26-07-2019
i) Cartola USD 29-07-2019
j)  Cartola USD 30-07-2019
k) Certificado de Rescate de Fondos Tipo C, HSBC.

3. Carta GG/181/19-S, de 24 de enero de 2019, de Cuprum S.A.:

Carta en la que la Administradora asumié una serie de compromisos en el contexto de un
sobregiro consolidado de moneda extranjera del Fondo de Pensiones Tipo C por un monto de
$ 269.385.752, sefnalando que adoptaria todos los resguardos con el objetivo de mejorar el
ambiente de control asociado a este proceso, para lo cual levantaria un evento de riesgos
para ser analizado en el préoximo Comité de Riesgos y Auditoria de la Compania. Ademas, se
comprometié a modificar el instructivo del sistema de gestion de calidad “Liquidacion
Transaccione Extranjeras v.13”, adicionando varios controles.

4. Oficio Ordinario N°1.743, de 27 de enero de 2020, de esta Superintendencia de Pensiones.
1
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Oficio mediante el cual de amonestd a A.F.P. Cuprum S.A. por el sobregiro consolidado de
moneda extranjera del Fondo de Pensiones Tipo C por un monto de $ 269.385.752,
informado por la A.F.P. en su Carta GG/818/20-S de 24 de enero de 2019.

5. Carta N° GG/00643/20-S, de 24 de marzo de 2020, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta en la que A.F.P. Cuprum S.A. informé a esta Superintendencia de Pensiones un segundo
sobregiro de la cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones Tipo C, ocurrido
el dia 23 de marzo de 2020.

6. Cartolas del Fondo de Pensiones Tipo C, en USD de Banco Custodio Extranjero BBH, para los
dias 23 y 24 de marzo de 2020.

7. Correo electronico con explicacion por parte de BBH, de 23 de marzo de 2020.

Correo en el que se senalan los planes de accion para ejecutar los arreglos en la
implementacién del canal de FTP.

B. Cargo N° 5:

1. Oficios Ordinarios N°6.317, de 22 de marzo de 2013 y su complemento en Oficio Ordinario
N°21.834, de 10 de septiembre de 2013, ambos de esta Superintendencia de Pensiones.

Oficios mediante los cuales esta Superintendencia de Pensiones, establecié una excepcion
que permite considerar como instrumento no susceptible de ser custodiado a aquellas
transacciones de venta de instrumentos pertenecientes a Fondos de Pensiones que deben
efectuar transferencias de fondos considerables, con ocasién del traspaso de afiliados hacia
otros Fondos o Administradoras vy, cualquiera otra operaciéon que deban realizar y que no
podria efectuarse sin la disminucién del porcentaje de custodia requerida. Seguidamente
este Oficio fue complementado por Oficio Ordinario N° 21.834 de 10 de septiembre de 2013.

2.Cartas GG/2319/2019-S y GG/2322/2019-S, ambas de 15 de noviembre de 2019, de A.F.P.
Cuprum S.A.

Cartas en las que se solicita considerar instrumentos pertenecientes al Fondo Tipo E como no
susceptibles de ser custodiados para los dias 18 y 19 de noviembre de 2019.

3. Carta GG/2331/2019-S, de 18 de noviembre de 2019, de A.F.P. Cuprum S.A.
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solicitado con fecha 15 de noviembre para el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E habia sido
insuficiente para el normal perfeccionamiento de la totalidad de las operaciones efectuadas,
provocando una trasgresion al procedimiento de custodia requerida intra-dia por parte de la
Administradora activando los mecanismos de emergencia establecidos por este Organismo.
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4.Carta GG/2393/2019, de 25 de noviembre de 2019, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta en la que la Administradora informa que nuevamente el Fondo de Pensiones Cuprum
Tipo E habia trasgredido el limite de custodia intra-dia siendo bloqueado para poder operar
en el Deposito Central de Valores, activando nuevamente los mecanismos y procedimientos
de emergencia establecidos por este Organismo.

5.0ficio Ordinario N°26.385, de 9 de diciembre de 2019, de esta Superintendencia de
Pensiones.

Oficio mediante el cual se instruyd a A.F.P. Cuprum S.A. que en un plazo no superior a 3 dias
habiles, a contar del dia habil siguiente a la fecha de notificacién del Oficio citado, debia
informar los motivos por los cuales transgredié los dias 18 y 25 de noviembre de 2019 el
limite de custodia requerida intra-dia vigente para el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E.

6.Carta GG/2492/2019-S, de 13 de diciembre de 2019, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta en la que A.F.P. Cuprum S.A. respondi6 al Oficio Ordinario N°26.385, de 9 diciembre de
2019, de esta Superintendencia, describiendo las razones de las trasgresiones al limite de
custodia requerida intra-dia vigente para el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E.

7.Correo electrénico, de 13 de abril de 2020, de A.F.P. Cuprum S.A.

Correo electrénico en el que la Administradora informé a esta Superintendencia de
Pensiones que el Fondo de Pensiones Cuprum Tipo E habia incurrido nuevamente en una
transgresién al procedimiento de custodia requerida intra- dia activando los mecanismos de
emergencia establecidos por este Organismo.

8. Oficio Ordinario N°7.484, de 16 de abril de 2020, de esta Superintendencia de Pensiones.

Oficio en el que se sefialé a A.F.P. Cuprum S.A. que no habia formalizado la informacion
remitida mediante correo electrénico de 13 de abril de 2020, para considerar instrumentos
pertenecientes al Fondo Tipo E como no susceptibles de ser custodiados.
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9. Carta GG/00851/20-S, de 22 de abril de 2020, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta en la que A.F.P. Cuprum S.A. expresé las razones de la transgresion, adjuntando los
siguientes antecedentes:

1. Informe limite custodia, de 9 de abril de 2020.

2. Informe limite de custodia de 13 de abril de 2020

3. Transacciones de la Bolsa de Comercio (pizarras) del dia 9 con fecha de liquidacion 13 de
abril de 2020.

4. Transacciones de acciones en la Bolsa de Comercio (pizarra rvL) con fecha de liquidaciéon
13 de abril 2020.

10. Informe limite custodia de 9 de abril de 2020.
11. Informe limite de custodia de 13 de abril de 2020.

12. Certificado de Transacciones de la Bolsa de Comercio (pizarras), de 9 de abril de 2019, con
fecha de liquidacién 13 de abril de 2020.

13. Certificado de Transacciones de acciones en la Bolsa de Comercio (pizarra rvL), con fecha de
liquidacion 13 de abril 2020.

14. Oficio Ordinario N°7.484, de 16 de abril de 2020, de esta Superintendencia de Pensiones.

Oficio mediante el cual se instruyd a A.F.P. Cuprum S.A. remitir informacion referente a la
custodia requerida intra-dia para los Fondos de Pensiones Cuprum, haciéndole presente que
no habia formalizado la informacién remitida mediante correo electrénico de 13 de abril de
2020, para considerar instrumentos pertenecientes al Fondo Tipo E como no susceptibles de
ser custodiados.

C. Cargo N° 6:
1. Oficio Ord. N° 1786 de 18 enero 2019 de esta Superintendencia.

Oficio mediante el cual se le Instruyé a A.F.P. Cuprum S.A. remitir informacion de sobregiro
en subcuenta Banco Inversiones Nacionales.

2. Carta GG/0155/2019-S de 21 de enero de 2019, de A.F.P. Cuprum S.A.
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Carta mediante la cual informé las razones por las cuales no dio cumplimiento a lo normado
en el Libro IV, titulo VII, Letra A, Capitulo VI del Compendio de Normas del Sistema de
Pensiones, al sobregirar la subcuenta Banco Inversiones Nacionales.

3. Carta GG/2239/20_S de 3 de noviembre de 2020, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta mediante la cual informé que nuevamente habia sobregirado la subcuenta Banco
Inversiones Nacionales.

D. Cargo N° 12:

1. Carta N° GG/00764/2020_S., de fecha 07 de abril de 2020, de AFP Cuprum S.A.
Carta en la que esa Administradora informé haber detectado un exceso de inversién en el
Fondo Tipo E, para el limite descrito en el numeral 111.3-C.2del Régimen de Inversién de los

Fondos de Pensiones.

E. Documentos incorporados a solicitud de AFP Cuprum S.A., en el término probatorio:

1. Carta GG/02189/22_S, de 24 de octubre de 2022, de A.F.P. Cuprum S.A.

Carta por medio de la cual A.F.P. Cuprum S.A. solicitoé tener por acompanado al expediente
sancionatorio C-3-(i)-2022, los siguientes documentos sin detallar cargo:

2. Instructivo titulado “Liquidacion Transacciones Extranjeras” nimero CD028.
3. Cadena de correos electronicos entre los dias 15 y 19 de mayo de 2020, cuyo asunto es

“Minuta Reunion Bisemanal CCl-Tesoreria 19-05-2020", entre el sefor -

F. Otrosi de la Carta GG/02189/22 S, de 24 de octubre de 2022, solicité que esta
Superintendencia se oficiara a si misma para que informase lo siguiente:

1. Etapa o estado de avance de implementacién del cambio de banco custodio internacional
incido por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A. desde Brown Brothers
Harriman & Co. (BBH) a Citibank, a la época de la ocurrencia de los hechos imputados en el
cargo numero 1 del Oficio Reservado N°13.748, de 18 de julio de 2022.
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2. La etapa o estado de avance actual de implementacién del cambio de banco custodio
internacional iniciado por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A. desde Brown
Brothers Harriman & Co. (BBH) a Citibank.
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. ANTECEDENTES DE DERECHO. NORMAS APLICABLES.

A. Cargo N° 1.

1. Libro 1V, Titulo I, Letra D, Capitulo Ill, NGmero 2, Letra b), Numeral x del Compendio de
Normas del Sistema de Pensiones de esta Superintendencia, que establece las condiciones
minimas que deben contener los contratos de custodia y cuentas corrientes celebradas por la
Administradora con custodios e instituciones financieras extranjeras, el cual indica:

“La estipulacion expresa en el respectivo contrato, de la facultad para pagar con recursos de los
Fondos, los sobregiros transitorios en cuenta corriente que pudieran producirse con ocasion de
las transacciones efectuadas para éstos, cuando asi’ lo disponga la Administradora. Dicha
autorizacion permitird efectuar un cargo en la cuenta corriente sdlo cuando registre un saldo
positivo, y en caso alguno permitird al custodio liquidar inversiones de los Fondos para proceder
a dicho pago.

La Administradora tendrd un plazo de setenta y dos horas para eliminar cualquier sobregiro
transitorio en alguna cuenta corriente.

Con todo, no podrd registrarse en caso alguno, sobregiro a nivel consolidado de todas las
cuentas corrientes de un mismo Fondo de Pensiones.”

2. Inciso primero del articulo 45 del D.L. N° 3.500, de 1980, el cual establece que:

“Las inversiones que se efectuen con recursos de un Fondo de Pensiones tendrdn como unicos

objetivos la obtencion de una adecuada rentabilidad y seguridad. Todo otro objetivo que se
pretenda dar a tales inversiones se considerard contrario a los intereses de los afiliados y
constituird un incumplimiento grave de las obligaciones de las Administradoras.”

B. Cargo N°5:

1. Inciso tercero del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980, el cual indica lo siguiente:

“La Superintendencia establecerd y comunicard al Banco Central de Chile y a las empresas de
depdsitos de valores un valor minimo de la cartera de cada Fondo y del Encaje que las

Administradoras deben tener en depdsito en cada uno de ellos durante el dia. Este valor minimo
I
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no podrd ser inferior al noventa por ciento del valor de cada uno de los Fondos y sus respectivos
Encajes, deducidas las inversiones efectuadas en el extranjero. El depositario sdlo podrd
autorizar el retiro de los titulos en custodia para efectos de las transacciones con recursos de los
Fondos de Pensiones mientras se cumpla con el valor minimo antes senalado.”

7623

o0

2. Habida consideracion que la restriccion del noventa por ciento sefialada en el inciso tercero
del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980, puede resultar restrictiva en algunos casos
particulares, se ha procurado dar mayor flexibilidad a las Administradoras para que puedan
efectuar sus transacciones en los mercados secundarios formales, manteniendo siempre el
resguardo de la seguridad de las inversiones. Para ello, el Libro IV, Titulo I, Letra D, Capitulo Il
del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones de esta Superintendencia, establece lo
siguiente:

“1. Conforme lo dispone el inciso primero del articulo 44 del D.L. N° 3.500 de 1980, los titulos
representativos de, a lo menos, el noventa y ocho por ciento del valor de cada Tipo de Fondo de
Pensiones y de los respectivos Encajes susceptibles de ser custodiados, deben mantenerse en
todo momento en custodia en el Banco Central de Chile, en las instituciones extranjeras que éste
autorice para el caso de las inversiones de la letra j) del articulo 45 y en las entidades privadas
de depdsito y custodia de valores a que se refiere la Ley N° 18.876. En este ultimo caso, las
entidades privadas de depdsito y custodia de valores y las Administradoras deberdn observar las
reglas especiales sobre custodia contenidas en el Titulo Xl del D.L. N° 3.500.

2. Para efectos del presente Titulo, se entenderd por Entidades privadas de depdsito en el
mercado nacional a aquellas empresas privadas constituidas en virtud de la ley N° 18.876 que
contraten las Administradoras para efectos del depdsito y custodia de las inversiones de los
Fondos de Pensiones efectuadas en el mercado nacional.

Por otra parte, se entenderd por Entidades de custodia en el mercado extranjero a los bancos
extranjeros o instituciones constituidas en el exterior que presten servicios de custodia y que
cumplan los requisitos establecidos por el Banco Central de Chile en el Capitulo Ill.F.1 del
Compendio de Normas Financieras, asi como también a aquellas entidades privadas
constituidas en virtud de la ley N° 18.876, cuando presten servicios de custodia de las
inversiones de los Fondos de Pensiones efectuadas en el extranjero y de las inversiones en
instrumentos extranjeros efectuadas en el mercado local.

3.La custodia que efectue la correspondiente entidad custodia, tendrd como objeto principal el
resguardo de los valores representativos de la inversion de los Fondos de Pensiones y de sus
respectivos Encajes.
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4.Para efectos del presente titulo, se entenderd por valor de un Fondo de Pensiones y del Encaje,
el valor de las inversiones de dicho Fondo incluyendo el saldo de los montos mantenidos en las
cuentas corrientes extranjeras abiertas en un banco custodio, deducido el valor de los
instrumentos financieros entregados en préstamo a que se refieren las letras j) y m) del inciso
segundo del articulo 45; el valor de los instrumentos financieros entregados en garantia a
bancos, agentes liquidadores (clearing members) y cdmaras de compensacion por operaciones
de instrumentos derivados a que se refiere la letra 1), y el valor de los instrumentos no
susceptibles de ser custodiados.

Se consideran instrumentos no susceptibles de ser custodiados aquellos que correspondan a
operaciones con instrumentos derivados nacionales y extranjeros, los depdsitos de corto plazo
emitidos por entidades bancarias extranjeras y los activos alternativos nacionales y extranjeros
a que se refiere la letra n) de la seccion I1.1 del Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones.
Sin perjuicio de lo anterior, las inversiones en activos alternativos extranjeros, asi como los
depdsitos de corto plazo extranjeros, deberdn ser registrados por las entidades de custodia en el
mercado extranjero.

La Administradora podrd solicitar a esta Superintendencia calificar como instrumento no
susceptible de ser custodiado, aquél cuya liquidacion se efectuard en una fecha conocida o, que
habiéndose efectuado, no se ha perfeccionado.

La solicitud debe ser efectuada con la debida anticipacion, indicando el Tipo de Fondo que
vende, fundamento de la peticion, el monto de la transaccion, su singularizacion y la fecha en la
que se perfeccionard la venta y el destino de los recursos obtenidos.

La Administradora debe proporcionar toda la documentacion que permita comprobar que la
transaccion se efectuo de acuerdo con las instrucciones impartidas por este Organismo, y que
proviene de alguna institucion del mercado financiero, independiente de la Administradora,
tales como bolsas de valores, corredores de bolsa, instituciones de custodia, entre otras.

La Superintendencia se pronunciard sobre dicha solicitud a mds tardar el dia hdbil anterior a
aquél en que se perfeccione la operacion.

Esta excepcion serd aplicable exclusivamente, a aquellas transacciones de venta de
instrumentos pertenecientes a Fondos de Pensiones que se encuentren en proceso de formacion
o liquidacion, Fondos de Pensiones que deben efectuar transferencias de fondos considerables,
con ocasion del traspaso de afiliados hacia otros Fondos o Administradoras, y cualquiera otra
operacion que deban realizar y que no podria efectuarse sin la disminucion del porcentaje de
custodia requerida.
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5. Les estard prohibido a las Administradoras efectuar transferencias de valores de los Fondos
de Pensiones, sin que exista una transaccion en los mercados autorizados que la justifiquen.

No obstante lo anterior, podrdn efectuar transferencias de valores para cumplir con los
contratos de cardcter financiero, referidos en las letras j), 1) y m) del articulo 45 del D.L. N°
3.500. Asimismo, se podrdn efectuar transferencias de valores a otras Administradoras, durante
el proceso de liquidacion de los Fondos de Pensiones, de acuerdo a lo sehalado en el inciso
tercero del articulo 43 del ya citado cuerpo legal. De igual manera, los Fondos de Pensiones
podrdn efectuar transferencias de bonos de empresas con motivo del canje por acciones o
bonos de ese mismo emisor, o transferencias de acciones de una o mds sociedades sujetos de
una fusion o division con ocasion de procesos de estructuracion financiera de emisore.

Por otra parte, las Administradoras podrdn transferir activos representativos de los subyacentes
de un fondo mutuo nacional a favor de éste, como pago del precio de la compra de cuotas de
ese fondo. A su vez, podran también recibir activos subyacentes de un fondo mutuo nacional,
como pago del rescate de cuotas. En estos casos y para garantizar que tales operaciones se
liquiden, los activos subyacentes o las cuotas del fondo mutuo que el Fondo de Pensiones estd
vendiendo, pueden quedar retenidos y custodiados en una cuenta en una empresa de depdsito
de valores a que se refiere la ley N° 18.876, a nombre de los Fondos de Pensiones, desde el dia
de la negociacion, a la espera de la liquidacion que efectue la entidad de depdsito de valores en
la fecha acordada en la respectiva transaccion.

Las Administradoras podrdn también realizar traspaso de valores con la finalidad de realizar la
liquidacion de operaciones de compra o venta de titulos para todos los Fondos que administra,
cuya distribucion por cada Tipo de Fondo se efectua con posterioridad a la transaccion. La
cuenta que se utiliza para realizar la liquidacion de este tipo de operaciones, se denomina
"Cuenta de Liquidacion" y debe ser destinada sdlo para el objetivo antedicho, debiendo quedar
saldada al cierre del dia.

Por traspaso de valores se entenderd el egreso y posterior ingreso material o electronico de
valores entre cuentas de distintos depositantes.

6. El control y cobro oportuno de vencimientos, intereses, cupones y dividendos; notificaciones,
rescate anticipado y demds operaciones que originen los valores, serdn de responsabilidad de
las Administradoras.

Sin perijuicio de lo anterior, las entidades privadas de depdsito nacionales, segtn lo dispone el
articulo 24, de la Ley N° 18.876, podrdn hacer efectivos los derechos patrimoniales de los
Fondos de Pensiones y de sus respectivos Encajes, que deriven de los valores recibidos en
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custodia, cuando asi, lo haya autorizado expresamente la Administradora. Lo anterior se
aplicara también, respecto de los custodios de inversiones que se realicen en el extranjero.

El ingreso y retiro de titulos, corte de cupon y revalorizacion se regirdn por las normas
establecidas en los reglamentos internos de las entidades privadas de depdsito, que hayan sido
aprobados por la Comision para el Mercado Financiero y que no se contrapongan con las
disposiciones sobre custodia contenidas en el D.L. N° 3.500 y con las consignadas en el presente
Titulo. Lo anterior se aplicard también, respecto de los custodios de inversiones que se realicen
en el extranjero.

7. Para determinar el valor de la cartera de instrumentos de cada Tipo de Fondo y el respectivo
Encaje mantenido en custodia y el cumplimiento de los limites establecidos en el articulo 44 del
D.L. N° 3.500, la entidad privada de depdsito en el mercado nacional considerarad la informacion
que esta Superintendencia les proporcione conforme se establece en el nimero 2 del capitulo IV
de la Letra D del presente Titulo. La informacion aludida, serd comunicada diariamente al
custodio, senaldndose el monto minimo que a cada Administradora le corresponde mantener en
custodia por cada Tipo de Fondo. Dicho valor corresponderd a la custodia requerida y no podrd
ser inferior al noventa por ciento del valor de cada Tipo de Fondo y su encaje respectivo,
deducidas las inversiones efectuadas en el extranjero.

8.La entidad privada de depdsito en el mercado nacional no podrd autorizar el retiro de los
titulos depositados en custodia, si con ello la Administradora deja de cumplir con la custodia
requerida.

9.Con todo, es responsabilidad de la Administradora efectuar las diligencias necesarias que le
permitan cumplir con cualquiera operacion financiera que haya efectuado en el mercado
secundario formal, a mds tardar el dia hdbil siguiente a la fecha en que correspondia su
perfeccionamiento.

10. La Administradora que incurra en incumplimiento de la obligacion establecida en el articulo
44 del D.L. N° 3.500, serd sancionada en conformidad con lo dispuesto en el inciso séptimo de
dicho articulo.

11.Se disolverd por el solo ministerio de la ley, aquella Administradora que hubiere presentado
un déficit de custodia superior al dos por ciento del valor total de los Fondos de Pensiones y de
los Encajes respectivos, mds de dos veces en un periodo de tres meses, sin que aquella hubiere
restituido la diferencia de custodia al dia hdbil siguiente de haber sido requerida para ello.

12. En caso de extravio de un titulo representativo de una inversion de un Fondo de Pensiones,
que no se encuentre en custodia, la Administradora no podrd obtener un duplicado sin
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comunicarlo previamente a la Superintendencia de Pensiones. La infraccion a esta disposicion
serd sancionada con multa de hasta el cien por ciento del valor del documento cuyo duplicado
se obtuvo. Igual sancion podra ser aplicada por la Comision para el Mercado Financiero, a los
emisores, endosantes o avalistas de los documentos que no exigieren, en forma previa al
otorgamiento del duplicado, del nuevo endoso u otorgamiento de aval, que se les acredite la
comunicacion referida.

13. En el ingreso de valores para custodia en entidades privadas de depdsito nacional, la
entrega se hard mediante las formalidades propias de la transferencia de dominio, segun sea la
naturaleza del titulo de que se trate. No obstante lo anterior, cuando el ingreso a la entidad
privada de depdsito se trate de instrumentos inmateriales, bastard el registro electronico del
cargo en la cuenta del Fondo de Pensiones respectivo. Lo anterior se aplicard también, respecto
de transacciones de valores que se realicen en el extranjero conforme a la legislacion interna del
respectivo pars.

14. los titulos o valores pertenecientes a los Fondos de Pensiones depositados en una entidad
custodia serdn inembargables, con la excepcion establecida en el inciso tercero del articulo 34
del D.L. N° 3.500.

15. La totalidad de los valores o instrumentos financieros sefialados en el inciso segundo del
articulo 45, letra j), del D.L. N° 3.500, que por su naturaleza sean susceptibles de ser
custodiadas, deberdn mantenerse siempre en custodia en las entidades de custodia en el
mercado extranjero definidas en el nimero 2. anterior. La obligacion anterior rige para los
titulos representativos de inversiones de emisores nacionales que se transen en el extranjero.
Los valores extranjeros de la letra j) que se transen en un mercado secundario formal nacional,
podrdn mantenerse en custodia en una entidad privada de depdsito en el mercado nacional.

16. La entidad custodia extranjera en la que deberdn mantenerse registrados los activos
alternativos extranjeros sefalados en las letras n.1), n.2) y n.3) de la seccion 1.1 del Régimen de
Inversion de los Fondos de Pensiones, deberd corresponder a alguna de las instituciones
extranjeras que el Banco Central de Chile autorice para custodiar las inversiones de la letra j) del
articulo 45, del D.L. N° 3.500. Dicha entidad deberd prestar los servicios de administracion y
resguardo de los contratos, la comunicacion entre las partes, el registro de stock y de
movimientos, el procesamiento de las transacciones y las transferencias de fondos.

La entidad custodia deberd dar acceso via Internet a los registros de stock y de movimientos que
mantenga en relacion con los activos alternativos, o bien, remitir diariamente a la
Superintendencia tal informacion mediante correo electrénico. Asimismo, las entidades
custodias deberdn proporcionar a la Superintendencia informacion complementaria sobre el
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registro, cada vez que ésta lo requiera, dentro del plazo de quince dias contado desde la fecha
del requerimiento.

Para lo anterior, la Administradora deberd disponer de un contrato en que se establezcan los
téerminos y condiciones del servicio de registro para la inversion en activos alternativos
extranjeros, debidamente suscrito antes de que se perfeccionen las inversiones de los Fondos de
Pensiones. Dicho contrato deberd incluir, entre otras consideraciones, que la entidad custodia
deberd recibir directamente, desde el Gestor o General Partner, toda la documentacion sobre
movimientos, tales como llamados de capital, devoluciones, asi como estados de cuenta u otras
notificaciones. Lo anterior, significa que la entidad de custodia deberd llevar el registro de stock
y movimientos de forma independiente al de la Administradora vy, este deberd responder
exclusivamente a la informacion proporcionada por el Gestor o General Partner. Para efectos de
lo anterior, la Administradora deberd establecer en el contrato con el Gestor o GP, la obligacion
que tendrd éste de enviar la informacion directamente a la entidad custodia que la
Administradora determine.

Asimismo, deberd quedar estipulado en el contrato, la obligacion de la entidad de custodia, de
comunicar o dar acceso efectivo a la Superintendencia, a la mencionada informacion.

17. Asimismo, los activos alternativos nacionales deberdn regirse por lo establecido en Capitulo
VI de la presente Letra, Custodia de Titulos y Valores de los Fondos de Pensiones que no se
encuentren en una Entidad Custodia (Custodia Local). Lo anterior, comprenderd el respaldo y
resguardo de los contratos y cualquier otra documentacion relevante que acredite la propiedad
por parte del Fondo de Pensiones.”

3. En cumplimiento a lo sefalado en el punto 4. del Capitulo Il, Letra D, del Titulo I, Libro IV,
del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones esta Superintendencia mediante el Oficio
Ordinario N°6.317, de 22 de marzo de 2013, emitié instrucciones detallando la aplicacion de la
excepcidon que permite considerar como instrumento no susceptible de ser custodiado a
aquellas transacciones de venta de instrumentos pertenecientes a Fondos de Pensiones que
deben efectuar transferencias de fondos considerables, con ocasion del traspaso de afiliados
hacia otros Fondos o Administradoras, y cualquiera otra operacion que deban realizar y que
no podria efectuarse sin la disminucion del porcentaje de custodia requerida, conforme al
siguiente tenor:

“El inciso primero del articulo 44 del D.L. 3.500 de 1980 se establece: los titulos representativos
de o lo menos, el noventa y ocho por ciento del valor de coda uno de los Fondos de Pensiones y
de los Encajes respectivos, susceptibles de ser custodiados, deberdn mantenerse, en todo
momento, en custodio del Banco Central de Chile, en los instituciones extranjeros que éste
autorice poro el caso de los inversiones de la letra j) del articulo 45 y en las empresas de
depdsito de valores o que se refiere la ley N" 78.876. En este ultimo coso, las empresas de
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depdsito y las Administradoras deberdn observar las reglas especiales sobre custodio contenidas
en el Titulo Xlll de esto ley. La Superintendencia, mediante norma de cardcter general,
establecerad los titulos no susceptibles de ser custodiados por porte de las referidas entidades.

Adicionalmente, el inciso tercero del referido articulo sefiala: Lo superintendencias establecerd y
comunicard al Banco Central de Chile y a las empresas de depdsitos de valores un valor minimo
de la cartera de cado Fondo y del Encoje que las Administradoras deben tener en depdsito en
cado uno de ellos durante el dia. Este valor minimo no podrd ser inferior al noventa por ciento
del valor de coda uno de los Fondos y sus respectivos Encojes, deducidas las inversiones
efectuadas en el extranjero. El depositario sélo podrd autorizar el retiro de los titulos en
custodia para efectos de las transacciones con recursos de los Fondos de Pensiones mientras se
cumpla con el valor minimo antes senalado.

En consecuencia, es necesario recalcar que tratdndose de custodia existe tanto un limite para el
cierre del dia como un limite intra-dia. Este ultimo, ha sido definido por esta Superintendencia
en el minimo permitido por la ley con el fin de dar mayor flexibilidad a las Administradoras para
que puedan efectuar sus transacciones en los mercados secundarios formales, esto es un
noventa por ciento del valor custodiado de cada uno de los Fondos de Pensiones, considerando
la dltima informacion de cartera procesada y validada por esta Superintendencia, en general t-
4, manteniendo siempre el resguardo de la seguridad de las inversiones.

Cabe destacar, que para la restriccion de custodia intra-dia senalada anteriormente esta
Superintendencia estudiard mecanismos adicionales que permitan a las Administradoras
disponer del valor enviado al Depdsito Central de Valores (DCV).

Con todo, en el Libro IV, Titulo I, Capitulo Il del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones
se establece una excepcion adicional que permite considerar como instrumento no susceptible
de ser custodiado a aquellas transacciones de venta de instrumentos pertenecientes a Fondos
de Pensiones que deben efectuar transferencias de fondos considerables, con ocasion del
traspaso de afiliados hacia otros Fondos o Administradoras, y cualquiera otra operacion que
deban realizar y que no podria efectuarse sin la disminucion del porcentaje de custodia
requerida intra-dia.

Lo anterior, requiere que las Administradoras proporcionen toda la documentacion que permita
comprobar que la transaccion se efectud de acuerdo con las instrucciones impartidas por este
Organismo. De esta manera, dicha documentacion deberd enviarse a esta Superintendencia a
través del sistema de correspondencia electronico con la materia "Inversiones", a lo menos con
un dia de anticipacion.

La Documentacion minima a recibir sera:
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i Documentos que certifiquen que el monto respecto del cual se estd solicitando
considerar instrumentos no susceptibles de ser custodiados para rebajar la custodia minima
intra-dia, corresponde a traspasos de dfiliados, cambios de Fondos u otro movimiento relevante
del Fondo. (Ejemplo: planilla Excel con el detalle de solicitudes de traspaso.)

ii. Detalle de los instrumentos transados. Si ya se ha efectuado la negociacion de los
mismos, deberd ademds enviar copia de las pantallas de bolsa de las transacciones efectuadas.
iii. Detalle de los traspasos de Afiliados y cambios de fondos cuando corresponda, los cuales
deberdn contener el detalle del Fondo de origen y destino.

iv. Cartolas bancarias donde se refleje el abono y/o cargo de los montos traspasados por los
conceptos sehalados anteriormente.
V. Valor de los Fondos administrados del dia anterior al cual se estd solicitando el ajuste.

Cabe destacar que sin perjuicio de los puntos sehalados anteriormente, esta Superintendencia
podrd solicitar informacion adicional con el fin de sustentar la informacion que se requiera.”

4. El Oficio Ordinario precedentemente citado, fue complementado por el Oficio Ord. N°
21.834, de 10 de septiembre de 2013, de esta Superintendencia, en el que se establecié lo
siguiente:

“1.Como es de su conocimiento, en el oficio N° 6.317 singularizado en el numero 3 de los
antecedentes, se comunicé que para solicitar que un instrumento sea considerado como no
susceptible de ser custodiado, con ocasion del traspaso de dafiliados hacia otros Fondos o
Administradoras, y cualquier otra operacion que deban realizar y que no podria efectuarse sin la
disminucion del porcentaje de custodia requerida “intra-dia” debian remitir con la debida
antelacion toda la documentacion que permita comprobar que la transaccion se efectuo de
acuerdo con las instrucciones impartidas por este organismo, la cual debia ser enviada a través
del sistema de correspondencia electronico a ro menos con un dia de anticipacion.

2. Al respecto se les informa que en adelante cuando se desee solicitar que un instrumento no
sea considerado como susceptible de ser custodiado de acuerdo a lo senalado en el numero
anterior, su solicitud deberd ser recepcionada por esta Superintendencia a ro menos con un dia
de anticipacion y en un horario que no supere las 14:00 hrs. Asimismo, al inicio de ese dia
deberd enviar un correo electrénico la direccion finanzas-acf@spensiones.cl informando que
enviard una solicitud para que este Organismo Fiscalizador retrase el proceso de generacion y
envio de custodia de acuerdo a lo serialado en el nimero anterior, hasta las 14:00 hrs.”

Por ultimo cabe citar el inciso primero del articulo 17 del Decreto con Fuerza de Ley N° 101 de
1980, que establece que “las Administradoras de Fondos de Pensiones que incurrieran en
infracciones a las leyes, reglamentos, estatutos y demds normas que las rijan o en
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incumplimiento de las instrucciones y ordenes que les imparta la Superintendencia en el ejercicio
de sus facultades legales, podrdn ser objeto de aplicacion por ésta, sin perjuicio de las
establecidas en otros cuerpos legales o reglamentarios, de una o mds de las siguientes
sanciones (...)"

C. Cargo N° 6.

1. Libro IV, Titulo VII, Letra A, Capitulo VI del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones,
que contiene el “Manual de Cuentas” al cual deben ceiiirse los Fondos de Pensiones, el cual
senala que la subcuenta Banco Inversiones Nacionales debe mantener en todo momento
saldo deudor.

D. Cargo N° 12:

1. Titulo 111.3, letra c.2) del Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones, senala:

“La suma de las inversiones que se efectuien con recursos de cada uno de los Tipo de Fondos de
Pensiones en acciones, depdsitos en cuentas corrientes y a plazo, otros titulos de deuda emitidos
y operaciones con instrumentos derivados, medidos de acuerdo a lo sefialado en el numeral c.4
siguiente, emitidos por un mismo banco o institucion financiera o garantizados por ellos, no
podrd exceder del 9% del valor total del respectivo Fondo”.

2. Libro 1V, Titulo I, Letra A, Capitulo Il, Numeral 1.4, Letra a) del Compendio de Normas del
Sistema de Pensiones, sefala lo siguiente:

"Al momento de efectuar una inversion con recursos de un Fondo de Pensiones, la
Administradora deberd considerar como margen de holgura relevante de inversion por emisor,
instrumento, grupo de instrumentos o emisores, segun sea el caso, el margen de holgura
correspondiente al dia hdbil anterior a aquél en que se efectua la transaccion,
independientemente de la fecha en que ésta se perfecciona o liquida. De este modo, se
deducirdn las compras de instrumentos financieros realizadas en dias anteriores a la fecha de
cdlculo, que se perfeccionen en esa fecha o en dias siguientes. Por el contrario, el margen de
holgura se incrementard en el monto de las ventas realizadas en la fecha de cdlculo y en dias
anteriores, que se perfeccionen en esa fecha o en dias siguientes, y en el monto de los
vencimientos, rescates y sorteos de instrumentos cuyo pago corresponda a la fecha de cdlculo.

V. DEL PROCEDIMIENTO INVESTIGATIVO.
1. FORMULACION DE CARGOS.
En virtud de los hechos descritos, mediante Oficio Reservado N° 13.748, de 18 de julio de 2022,
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esta Superintendencia de Pensiones informd a A.F.P. Cuprum S.A. la apertura de un expediente
de investigacioén en su contra, que rola con el N° C-3-2022, siendo desacumulados a solicitud de
esa Administradora en el expediente e individualizado como C-03-(i)-2022, los siguientes cargos:

Cargo N°1: Infringir la regulacion sobre cuentas corrientes en el extranjero contraviniendo lo
establecido en la numeral x, Letra b), Namero 2; Capitulo Ill, Letra D, del Titulo | del Libro 1V, del
Compendio de Normas del Sistema de Pensiones del D.L. N° 3.500, de 1980, conforme se
describi6 en la Letra A. de las diversas secciones del Oficio de Cargos.

Cargo N°5: Infringir en forma reiterada las normas que regulan la custodia de titulos de los
Fondos de Pensiones sefialadas en n el inciso tercero del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980,
en relacion a lo dispuesto en el punto 4. Del Capitulo II, Letra D, del Titulo I, Libro 1V, del
Compendio de Normas del Sistema de Pensiones y las instrucciones contenidas en los Oficios
Ordinarios N° 6.317 de 22 de marzo de 2013 y N° 21834 de 10 de septiembre de 2013, de esta
Superintendencia, transgrediendo el procedimiento de custodia requerida intra- dia respecto
del Fondo Cuprum Tipo E, activando los “mecanismos de emergencia” establecidos por este
Organismo, conforme se describié en la Letra E. de las diversas secciones del Oficio de Cargos.

Cargo N° 6: Infringir reiteradamente la prohibicién dispuesta en el Capitulo IV, Letra A. Titulo VII,
el Libro IV del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, al generar el sobregiro de
cuentas corrientes nacionales a nivel consolidado al no mantener en todo momento saldo
deudor, conforme se describid en la Letra F. de las diversas secciones del Oficio de Cargos.

Cargo N°12: Exceder el limite de inversion contemplado en el Titulo lIl. 3, letra c.2) del Régimen
de Inversion de los Fondos de Pensiones, en relacién al Libro IV Titulo I, Letra A Capitulo II,
Numeral 1.4 del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, al comprar un monto mayor
a la holgura disponible para el emisor Banco de Crédito de Inversiones en el Fondo Tipo E, el
viernes 27 de marzo de 2020, conforme se describi6é en la Letra L. de las diversas secciones del
Oficio de Cargos.

2. DESCARGOS DE LA ADMINISTRADORA.

Por su parte, mediante Carta GG/01781/22_S de 25 de agosto de 2022, A.F.P. Cuprum S.A.
present6 sus descargos y defensas ante los cargos formulados, manifestando lo siguiente:

“I. DECLARACION PRELIMINAR: AFP CUPRUM ES UNA COMPANIA QUE ACTUA SIGUIENDO
LOS MAS ALTOS ESTANDARES DE CUI- DADO EN EL DESARROLLO Y CUMPLIMIENTO CON LOS
OBJETI- VOS LEGALES Y SOCIETARIOS

3. AFP Cuprum es una sociedad Administradora de fondos de pensiones que nacié el 27 de
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abril de 1981, por iniciativa de los trabajadores de Codelco Chile, que formaban parte de la
Asociacion Gremial Nacional de Supervisores del Cobre.

4, Posteriormente, y luego de exitosos anos, esta Administradora pasé a formar parte de
Principal Financial Group (en adelante “Principal”), grupo global de inversiones financieras y de
seguros, cuya casa matriz se encuentra en Estados Unidos.

5. Esto le permitié perfeccionar, alin mas, su modelo de operacién, satisfaciendo los mas
exigentes estandares nacionales e internacional. De hecho, Principal es una empresa inscrita en
la Securities and Exchange Commission de Estados Unidos, vinculo que le exige tener practicas
conforme a exigencias internacionales.

6. Ademas de lo anterior, AFP Cuprum, de la mano de Principal, fortalece constantemente
el cumplimiento de sus deberes de cuidado y apego a la normativa nacional e internacional. Asi,
por ejemplo, durante el 2021, la Administradora trabajé en la modificacion de su politica de
inversion responsable, complementada con su estrategia de integracion ASG, asi como con la
participacién en el Taller practico de AFPs sobre materias ASG "Conversatorio sobre la NCG 276
de la CMF" organizado por ALAS20, Governart, Bolsa de Santiago, Centro RS y PR, todo con el
objeto de promover una inversidn responsable en el mercado.

7. Ahora bien, y como se acreditara en la etapa correspondiente —aunque es facilmente
apreciable con la simple lectura de los descargos presentes en este escrito—, la Administradora
ha mantenido un absoluto apego al riguroso estandar de conducta que le ha sido exigible,
siempre respetando los valores que la representan (excelencia operacional, integridad, solidez
financiera, colaboracion empoderada y foco en el cliente), y a sus propios procedimientos y
directrices.

8. De conformidad con lo anterior, al finalizar este procedimiento, la Superintendencia
podra verificar que, entre las imputaciones que se efectian, algunas no son efectivas, mientras
gue otras no le son subjetivamente atribuibles, lo que derivard en la desestimacién de los
cargos, o, cuando mucho, en la aplicacion del minimum de la sancién que corresponda.

1. SOBRE LA ACTIVIDAD DESARROLLADA POR AFP CUPRUM Y DE LA MAGNITUD DE LOS
ACTIVOS MANEJADOS POR LA ADMINISTRA- DORA

9. AFP Cuprum, con mas de 30 afnos de trayectoria, tiene como objetivo Unico la
administracién de fondos de pensiones o multifondos, y otorgar a sus afiliados los beneficios,
prestaciones y servicios que establece el Decreto Ley 3.500, de 1980, todo en el marco del
sistema previsional basado en la capitalizacién individual establecido en el Decreto Ley
mencionado.
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10. Dentro estos fines, el mas importante es la obtencién de rentabilidad de los distintos
fondos que las Administradoras manejan, mediante su inversién en distintos activos financieros
permitidos por el citado Decreto Ley, con el objeto Gltimo de hacer crecer los dineros de los
afiliados que ellas recaudan, para otorgar mejores pensiones. Para el cumplimiento de estos
fines, AFP Cuprum emplea a 1.281 personas1.

11. Ademas, a diciembre del ano 2021, la Administradora contaba con 596.760 afiliados2,
administrando —a igual fecha— activos por la suma de $28.540.350.000.000 pesos, repartidos
en los 5 multifondos de la siguiente manera: (3)

Fondo de Pensiones Tipo A  $6.578.554.000.000 pesos
Fondo de Pensiones Tipo B  $5.533.350.000.000 pesos
Fondo de Pensiones Tipo C  $10.386.161.000.000 pesos
Fondo de Pensiones Tipo D  $3.083.406.000.000 pesos
Fondo de Pensiones Tipo E  $2.985.879.000.000 pesos

12. Ahora bien, por regla general, de conformidad a lo permitido por el referido Decreto Ley,
AFP Cuprum invierte estos activos en renta fija (depésitos a plazo, instrumentos bancarios,
bonos, etc.) y renta variable (acciones, fondos de inversion, fondos mutuos, etc.), inversiones
que no sélo se ejecutan en nuestro pais, sino que también en el extranjero, tal como se
demuestra en el siguiente grafico. (4)

13. Sblo péré tener 'p_rese-n.t-e el orden de magnitud de las operaciones, durante el afio 2021
la Administradora ejecutd 128.578 transacciones en el mercado de capitales a nombre de los 5
fondos. (5)

14. Ahora bien, es importante tener en cuenta que las inversiones en el mercado financiero
(nacional e internacional) es altamente cambiante, en donde los precios, valores, circunstancias
y caracteristicas de un activo puede variar drasticamente en segundos.
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15. Esto es de especial relevancia, pues debe ponderarse la extrema volatilidad que han
experimentado los mercados en los Ultimos anos, en donde hemos enfrentado una crisis social;
cambios masivos, abruptos y arbitrarios de Fondos de Pensiones; retiros de los Fondos de
Pensiones; y la pandemia por Covid-19, todo lo cual, afecté administrativa y financieramente al
mercado financiero, tornandolo extremadamente inestable y complejo.

Il. ACERCA DE ALGUNOS ANTECEDENTES DE CONTEXTO QUE DE- BEN SER PONDERADOS
POR LA SUPERINTENDENCIA

16. Los inauditos sucesos ocurridos recién indicados en el nimero 15 precedente, todos
publicos y notorios, limitaron la disponibilidad de los distintos actores del mercado, pues
muchos de ellos tuvieron que reducir drasticamente sus horarios y dias de trabajo, comenzar a
trabajar en una nueva modalidad de teletrabajo antes desconocida y otras varias dificultades
mas que amplificaron las complejidades de administracién de aquellos largos periodos.

17. Todo lo anterior impacté fuertemente a la industria y al mercado en general, particular-
mente en lo que concierne a severos cambios en la forma que las companias desarrollaban sus
servicios, donde la Administradora no fue la excepcion.

18. Como se sabe, desde fines del afno 2019 hasta septiembre de 2021, se decreto6 estado de
excepcién constitucional, con la finalidad de reducir o limitar el libre transito de las personas.
Con ello, las empresas nacionales se vieron en la necesidad de adaptarse en esta “nueva
realidad”.

19. Parte de este proceso de adaptacion o de “nueva realidad” vino marcada por la
implementacién de un régimen de trabajo remoto, cambid que incidié como telén de fondo en
varios de los hechos analizados en este procedimiento.

20. En efecto, parte importante de los distintos eventos o irregularidades imputadas a mi
representada ocurrieron en este periodo de transicién vivido por AFP Cuprum; los directores,
trabajadores y colaboradores de mi representada debieron cambiar la forma en que se
desarrollaban sus funciones, y como todo proceso de implementacion de un sistema nuevo y
desconocido, no estuvo exento de errores.

21. Fue un periodo muy desafiante y complejo en el que AFP Cuprum debié actualizar sus
protocolos de trabajo, reforzar equipos, modificar focos de riesgo y cumplir con nuevas
exigencias normativas y reglamentarias.

22. En los capitulos siguientes se explicard como AFP Cuprum advirtié una serie de eventos
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ocurridos, precisamente, en el periodo de tiempo mencionado en los parrafos anteriores, se
indicara asimismo cémo la Administradora corrigié cada una de esas situaciones y como aplicé
medidas para evitar que ellas se repitan en los sucesivo.

IV. EL PRINCPIO DE CULPABILIDAD, COMO UN PRINCIPIO GENERAL QUE LA
SUPERINTENDENCIA DEBE OBSERVAR AL MOMENTO DE RESOLVER EL PRESENTE
PROCEDIMIENTO SANCIONATORIO

23. En materia sancionatoria administrativa, uno de los principios que la administracion
debe observar de forma obligatoria es el de culpabilidad.

24. Este principio se refiere a que las sanciones administrativas “no pueden imponerse sino
al infractor que ha actuado de forma dolosa o culposa. Existe consenso en nuestra doctrina y
jurisprudencia respecto de la aplicacion de este principio en sanciones administrativas [...]". (6)
De este principio se siguen dos importantes consecuencias:

24.1. “La responsabilidad derivada de una infraccion administrativa no es objetiva, ya que
exige la reprochabilidad de la conducta del sujeto, en la medida que en la situacion concreta
podia haberse sometido a los mandatos y prohibiciones establecidos por la norma”; (7) y

24.2. “La culpabilidad no sélo constituye el fundamento para la imposicion de la sancion, sino
que también determina su magnitud. Parafraseando una expresion propia del Derecho penal,
podemos decir que la culpabilidad es la medida de la sancion. Si bien esto ha sido objeto de
criticas, ya que la sancion esta estrechamente vinculada a la magnitud del injusto determinada
de forma abstracta por la norma, lo cierto que es aquello sélo cobra eficacia en la medida que
es asumida de forma consciente por el autor, lo cual permite reprochar a €l personalmente la
eleccion de la conducta. Es a partir de esta premisa que se formula el principio de
proporcionalidad”. (8)

25. A su vez, la Contraloria General de la Republica, mediante distintos oficios, resoluciones
o actos que forman su jurisprudencia administrativa, ha sido especialmente elocuente en
cuanto a la eficacia de este principio en procedimientos como el presente. Asi, ha establecido lo
siguiente:

“[...] las medidas indicadas anteriormente son dispuestas por la Autoridad [...] en virtud de la
potestad sancionadora de la Administracion, que es, al igual que la potestad punitiva penal, una
de las manifestaciones del ius puniendi general del Estado, de manera tal que al tener ambas el
mismo origen, deben respetar en su ejercicio los mismos principios generales del derecho
sancionador que han sido consagrados en la Constitucion Politica de la Republica, aunque sus
procedimientos sean diferentes.
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Como consecuencia de lo anterior, fluye que el derecho administrativo sancionador se inspira,
entre otros, en el principio de la culpabilidad, en virtud del cual sélo cabe imponer una sancion a
quien pueda dirigirsele un reproche personal por la ejecucion de la conducta, quedando excluida
la posibilidad de aplicar medidas punitivas frente a un hecho que solo aparente ser el resultado
de una accion u omision, sin verificar previamente la culpabilidad personal, como ocurre con la
llamada responsabilidad objetiva”. (9)

26. En definitiva, para que la Superintendencia pueda aplicar alguna sancién a AFP Cuprum,
debera tener por acreditado, ademas de todos los elementos del tipo, su teorica actuacion en
los hechos con culpa o dolo.

27. Justamente este es el elemento ausente en todos los cargos imputados a la
Administradora, tal como se infiere de esta presentacion y podra apreciar Usted claramente en
la etapa procesal correspondiente.

28. De todas formas, y desde ya, sostenemos que, AFP Cuprum adopté y fue fiel a sus
sistemas internos de control, y dio cumplimiento a nuestra normativa legal y reglamentaria, tal
COMO pasaremos a exponer.

V. EN RELACION CON LOS DIVERSOS CARGOS FOMULADOS POR LA SUPERINTENDENCIA DE
Y SU DESACUMULACION

29. La Superintendencia, mediante el oficio nimero 13.784, formuldé un conjunto de 12
cargos en contra de AFP Cuprum, sustentados varios de ellos en hechos inconexos entre si, por
supuestas infracciones de multiples normas del Compendio de Normas del Sistema de
Pensiones y del Decreto Ley 3.500, de 1980.

30. Atendida la discordancia entre hechos y normas imputadas a mi representada, y
dificultad consecuente para ejercer el derecho a la defensa de la Administradora, mediante
carta N° GG/01585/22-S, de 25 de julio de 2022, se solicité a esta Superintendencia que se
procediera a la desacumulacion del proceso administrativo sancionatoria en tres cuerdas
separadas, peticién a la que se hizo lugar.

31. La Superintendencia mediante Oficio Reservado N° 14.643, de 28 de julio de 2022, en la
que se resolvié “Concédase a A.F.P. Cuprum S.A. la desacumulacion de los procedimientos en
tres cuerdas separadas, en los términos solicitados por esa Administradora”.

32. En virtud de lo anterior, por este acto se formulan descargos ante las imputaciones
contenidas en los numerales 1°, 5°, 6° y 12° del Oficio N° 13.784.
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VI. EN RELACION CON EL CARGO NUMERO 1 Y LOS FUNDAMENTOS QUE JUSTIFICAN SU
RECHAZO

33. El primer cargo formulado en contra de AFP Cuprum en el Oficio N° 13.748 es el
siguiente:

“Cargo N° 1: Infringir la regulacion sobre cuentas corrientes en el extranjero contraviniendo lo
establecido en la numeral x, Letra b), Numero 2; Capitulo Ill, Letra D, del Titulo | del Libro 1V, del
Compendio de Normas del Sistema de Pensiones del D.L. N° 3.500, de 1980, conforme se
describio en la Letra A. de las diversas secciones del presente Oficio de Cargos.”

34. Segln la Superintendencia, el cargo referido se sustenta en que AFP Cuprum habria
incurrido en dos sobregiros de la cuenta Banco Inversiones Extranjeras del Fondo de Pensiones
tipo C, de manera consolidada, ocurridos los dias 29 de julio de 2019 y el 23 de marzo de 2020.

(A) LO QUE REALMENTE OCURRIO RESPECTO DE LOS SOBREGIROS DE FECHA 29 DE JU- LIO
DE 2019 Y 23 DE MARZO DE 2020

35. El primer sobregiro imputado a AFP Cuprum ocurrié el dia 29 de julio de 2019. Este
sobregiro tuvo su inicio en una actuacion negligente del Custodio de los Fondos de Pensiones,
Brown Brother Harriman & Co. (en adelante BBH), que ejecutd operaciones FX Spot EUR/USD
en representacion de AFP Cuprum, sin el consentimiento de la Administradora, por la suma de
US$4.455.540.

36. La forma regular de enmendar una operacién como la analizada es mediante su
anulacién, accién que en este caso sélo podia ejecutar BBH, como encargado de los distintos
movimientos que se deben hacer en las cuentas en el extranjero de los fondos. AFP Cuprum no
podia efectuar tal operacion.

37. Ahora bien, debido a la lenta respuesta de BBH y a pesar de la gestién y seguimiento por
nuestra parte, el Custodio no pudo reversar la operacion el mismo dia, por lo que AFP Cuprum
debio solicitar autorizacion de la Superintendencia para hacerlo en otro momento, la que fue
otorgada solo el 2 de agosto de aquel aio.

38. Entretanto y mientras no se obtuvo tal autorizacién, la Administradora mantuvo el
dinero en caja, generandose una alerta que debia indicar que los US$4.455.540.- no podian ser
usados para operaciones financieras. Sin embargo, debido a un error operacional involuntario
de la Administradora, aquel 29 de julio de 2019 no se generé la referida alerta, lo que provocé
que en definitiva se invirtieran los montos, generdndose un sobregiro consolidado por
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US$426.886.-, para el Fondo de Pensiones Tipo C.

39. Este sobregiro fue completamente corregido el 30 de julio de 2019, es decir, menos de
24 horas después, puesto que el area de Tesoreria de Moneda Extranjera, en conjunto con el
equipo de la Mesa de Dinero de Moneda Extranjera, rescataron US$5.000.000.- desde un fondo
mutuo extranjero, realizando el ajuste correspondiente.

40. Posteriormente, el 23 de marzo de 2020, se incurrié en otro sobregiro que ascendié a la
suma de US$5.031.748,93, evento financiero que se debi6é a una descoordinacién en el uso de
las herramientas para operaciones spot de BBH, que provocé que se enviaran US$25.000.000 al
Banco Santander.

41. Tan pronto se tom6 conocimiento de la operacion y del desajuste, se intenté anular o
reversar, sin embargo, esto resultd imposible de ejecutar el mismo dia por razones
absolutamente ajenas e incontrolables para la Administradora.

42. Esa imposibilidad se debid, principalmente, a 3 situaciones. En primer lugar, BBH
respondié de forma extremadamente lenta al requerimiento de la Administradora para reversar
la operacién. En segundo lugar, la comunicacién se vio alin méas impactada por la hora en que se
detectd el sobregiro, aproximadamente a las 17:00 hrs., cuando la jornada laboral del Banco ya
habia finalizado. Finalmente, debemos tener presente que, en aquellos dias la Administradora
se encontraba implementando un nuevo sistema de trabajo —trabajo remoto— debido a la
pandemia por Covid-19, que determiné que la relacién y comunicacién entre la Administradora,
el Custodio y el Banco Santander se viera afectada.

43, En relacién con la lenta respuesta de BBH, Sr. Superintendente la podra apreciar de
primera mano en los documentos que se acompanan en el tercer otrosi de esta presentacion
bajo los nimeros 10 y 11, en los cuales los sefiores _, ambos
de BBH, exponen la lentitud de los procesos de BBH. Incluso, en el segundo de ellos, el senor
Andrew se excusa argumentando que el 80% de los trabajadores se encuentra con trabajo
remoto, lo que ocasiond la lenta respuesta (especificamente en el correo electrénico de fecha
25 de marzo de 2020).

44, A pesar de todos los contratiempos y vicisitudes experimentadas descritas en el parrafo
anterior, el sobregiro fue regularizado a las 12:00 hrs., del 24 de marzo de 2020, es decir, se
solucion6 el desajuste en menos de 24 horas.

(B) AFP CUPRUM COLABORO CON LA SUPERINTENDENCIA AUTODENUNCIANDO INME-
DIATAMENTE LOS SOBREGIROS EJECUTADOS
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45, La Superintendencia tomé conocimiento de los sobregiros mencionados en esta
presentaciéon de la mano de la propia Administradora, informandosele tan pronto fue posible.

46. Asi, mediante carta singularizada GG/1587/2019_S, de 1 de agosto de 2019, se le
notificod la ocurrencia del sobregiro de fecha 29 de julio de 2019. A su vez, con el envio de la
carta GG/00643/20_S, del 24 de marzo de 2020, se inform6 el sobregiro ejecutado el dia 23 de
marzo de 2020. De esta manera, actuando con absoluta transparencia y buena fe, la
Administradora informé prontamente lo sucedido, aportando antecedentes sobre ellos, e
indicando las medidas que se tomaran para intentar mitigar y/o evitar la ocurrencia de estas
situaciones en el futuro.

(C) AFP CUPRUM REVIRTIO LOS EVENTOS FINANCIEROS DE FORMA INMEDIATA, NO
CAUSANDO NINGUN PERJUICIO NI PONIENDO EN RIESGO A SUS AFILIADOS, A LOS FONDOS DE
PENSIONES NI AL SISTEMA EN SU CONJUNTO

47. Practicamente de forma inmediata mi representada adopté todas las medidas
necesarias para revertir los sobregiros ya mencionados, tal como explicaremos en este capitulo.

48. Respecto del sobregiro del 29 de julio de 2019, al dia siguiente, se tomd un rescate de un
fondo mutuo extranjero por un monto de US$5.000.000.- para revertir el sobregiro,
solucionandose el problema inmediatamente. (10)

49, En relacion con el sobregiro del 23 de marzo de 2020, tan pronto como AFP Cuprum
tomo conocimiento al respecto, realizd las diligencias pertinentes con el Custodio y con el Banco
Santander, con el objeto de que este Gltimo reversara la transferencia erréneamente recibida.
Asi, al dia siguiente, a las 12:00 hrs., el Banco ejecuté la transferencia eliminando el sobregiro en
cuestion. (11)

50. Respecto del ultimo sobregiro es importante mencionar que, éste se podria haber
reversado de forma inmediata, pero la accion correctora -desafortunadamente- se vio
entorpecida por grados de lentitud en los procesos, atribuibles al propio Custodio y a la
implementacion de recientes sistemas de trabajo remoto en aquellos dias, consecuencia de los
confinamientos derivados de la pandemia de Covid-19. En una época normal, el Banco podria
haber reversado la transferencia de forma inmediata.

51. Ahora bien, y tal como se desprende de los parrafos anteriores, las ventanas de tiempo
en que se solucionaron los sobregiros fueron minimas—financieramente hablando— sin que se
causara ningun perjuicio econémico a los afiliados.

52. Ademés, debemos descartar cualquier exposicién a un riesgo de los fondos, pues ellos
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estan protegidos por las distintas obligaciones que tenia el Custodio BBH para con AFP Cuprum
y los mismos fondos, de acuerdo con el contrato celebrado entre ambas entidades que regula la
relaciéon entre ambas empresas, de fecha 1° de agosto de 2001, vigente a la época de los
sobregiros referidos, contrato, documento que se acompanard en el tercer otrosi de esta
presentacion.

53. A este respecto es Util destacar lo previsto por la clausula 6 del contrato referido en el
parrafo anterior, que establece lo siguiente:

“Las Cuentas en Efectivo y los Valores enteramente pagados en las cuentas no serdn objeto de
ningun cargo por parte del custodio o alguin subcustodio o depositario o ninguna otra parte. La
custodia notificard inmediatamente a la Administradora acerca de cualquier intento de
cualquier parte de establecer algun cargo en contra de los valores mantenidos en las cuentas y
adoptard, en representacion de la administracion, todas las acciones legitimas y apropiadas
para proteger las cuentas de valores y efectivo en contra de dicho cargo hasta que la
Administradora tenga la oportunidad razonable de responder a dicha notificacion.”

54, Solicitamos también al Senor Superintendente, observar lo establecido en el segundo
parrafo de la letra (a) del numeral 8.6 de la clausula 8 del mismo contrato ya mencionado, que
dispone lo siguiente:

“El custodio no debitara en momento alguno la Cuenta de Custodia o la Cuenta corriente del
Fondo de Pensiones Tipo 1 para compensar aquellos derechos y gastos o deudas eventuales de
la Administradora, con la sola excepcion de los débitos que son necesarios para el pago de
aquellos impuestos y cargos gubernamentales devengados por las inversiones del Fondo de
Pensiones Tipo 1 [...] La Administradora podrd autorizar al Custodia compensar los sobregiros
transitorios que puedan producirse como consecuencia de las adquisiciones efectuadas por el
Fondo de Pensiones Tipo 1 de la Administradora con recursos de las cuentas corrientes. En
ningun caso estard el Custodio autorizado para liquidar inversiones del Fondo Tipo 1 para
compensar pagos.” (énfasis agregado).

55. En este sentido, el Custodio estd impedido de regularizar o liquidar cualquier
movimiento financiero sin la autorizacién de AFP Cuprum, impidiendo que estos sean expuestos
a algun riesgo financiero, y, ante una eventual exposiciéon, dar el tiempo suficiente a la
Administradora para regularizar aquella situacion.

56. De esta manera, las distintas obligaciones contractuales del Custodio, junto con el
minusculo periodo de tiempo en que estuvieron vigentes los sobregiros, permite enfaticamente
sostener que fue imposible que se generara algun riesgo relevante de embargo o financiero
sobre los fondos.
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(D) AFP CUPRUM ADOPTO DISTINTAS MEDIDAS PARA IMPEDIR LA OCURRENCIA DE NUEVOS
SOBREGIROS

57. De acuerdo con las cartas GG/1587/2019_S y GG/00643/20_S, AFP Cuprum tomé varias
medidas para reducir lo mas posible la eventual ocurrencia futura de los sobregiros
mencionados en los cargos efectuados por la Superintendencia. En la primera de ellas se indicé
expresamente lo siguiente:

“[E]sta Administradora estd tomando todos los resguardos con el objetivo de mejorar el
ambiente de control asociado a este proceso, para lo cual se levantd un evento de riesgo..., sin
perjuicio de lo anterior se revisard y actualizaré el instructivo CD028 Liquidacion de
Transacciones Extranjeras, incorporando los controles necesarios sobre la nueva herramienta de
gestion [...]" (12)

58. Asi, se actualizé el instructivo CD028 “Formalizacion Liquidacién Transacciones
Extranjeras”, incorporando controles y nuevas herramientas de gestién de caja, con el objeto de
impedir la ocurrencia de nuevos sobregiros.

59. En relacién con segundo sobregiro y lo informado por la carta GG/643/20_S, de fecha 24
de marzo de 2020, se analiz6 y probé el sistema de comunicacién con BBH y se ejecutaron las
distintas operaciones en moneda extranjera via templates o planillas de informacion, con el
objeto de controlar las distintas operaciones que BBH ejecute en representacion de AFP
Cuprum; asimismo se revisé el procedimiento de firmas de los apoderados en el proceso de
operaciones spot, entre otras medidas indicadas en la carta de fecha 24 de marzo de 2020.

60. Ahora bien, uno de los cambios mas importantes que se estd implementando es el
cambio del Custodio BBH, traspasando las operaciones Citibank, procedimiento que se
extenderia, incluso, hasta el 2023. Debemos tener presente que, este cambio es de extremo
detallado, lento y preciso, debido a los montos de dinero que custodia y administra BBH, como,
asimismo, la enorme cantidad de informaciéon que maneja y procesa, todo lo cual impide que Ia
migracion pueda ser realizada de forma rapida, dado -ademas- que requiere la supervision
permanente de la propia Superintendencia.

61. Este cambio es de especial relevancia para mi representada existiendo una enorme
expectativa positiva de mejora en los procedimientos asociados, pues en los Gltimos anos BBH
ha presentado distintos problemas y lentitud en su funcionamiento y respuesta. Incluso, en los
dos sobregiros que se relatan en este descargo, BBH tuvo alguna injerencia en su ejecucion, ya
sea en la operacion inicial que provocé el sobregiro o la lentitud para reversar la situacion que lo
genero.
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62. Claramente, el cambio en el Custodio a uno como Citibank, que promete mas seguros y
mejores procedimientos, respuestas mas rapidas, como, asimismo, los controles y medidas
referidos en los parrafos anteriores, conllevaran a que la ocurrencia de estos eventos disminuya
aln mas.

63. Sin embargo, y a pesar de los grandes esfuerzos comentados, es importante considerar
que resulta imposible eliminar completamente, como quisiéramos, las varias y distintas
situaciones que podrian afectar los saldos de las cuentas corrientes de los Fondos de Pensiones,
pues intervienen multiples actores, tal como la propia Administradora, el Custodio de los
Fondos de Pensiones, bancos, etc., todo -ademas- con una dominante volatilidad de los
mercados en los Gltimos anos.

64. También, el propio objeto de los Fondos de Pensiones, esto es, generar rentabilidad de
los activos que los conforman, conlleva un riesgo intrinseco. Si se quisiera que la exposicién sea
0, se podria dejar el total de los dineros custodiados, sin movimiento alguno, pero, claramente,
eso no cumpliria con los fines del sistema de pensiones.

65. Sin perjuicio de lo anterior, AFP Cuprum esta jugada por entero y comprometida en
continuar implementando métodos de vigilancia, prevencion y ejecucion, todo tendiente a
mejorar sustancialmente los controles existentes y, ademas, cubrir la mayor cantidad de
situaciones a que pueden verse expuestos los fondos de pensiones.

(E) DE CUALQUIER MANERA, EL CARGO NUMERO 1 DEBERIA SER RECHAZADO, POR NO
SATISFACER EL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD

66. Como ya se afirmo en este escrito, el principio de culpabilidad es un principio transversal
en todo ambito de nuestro ordenamiento juridico, y debe ser ponderado cuando se juzgan
potenciales transgresiones a las reglas que regulan los rubros legales respectivos, entre los
cuales esta comprendido el de las normas que gobiernan a los fondos de pensiones.

67. Este principio, en lo que nos interesa en este caso en particular, se refiere a que sélo se
puede sancionar a una persona, ya sea natural o juridica, cuando ha actuado con culpa o dolo.

68. En este sentido, AFP Cuprum niega y controvierte haber actuado dolosa o
culpablemente. En efecto, segln se ha relatado en los capitulos anteriores y como se acreditara
en la etapa procesal correspondiente, la Administradora actué siempre bajo el legitimo vy
fundado convencimiento, de estar procediendo de buena fe y con prolijo apego a nuestro
ordenamiento juridico.
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69. De todas formas, y de la simple lectura de la relacion de los hechos relativos a cada
sobregiro, se desprende de forma patente que, en cada uno de ellos estuvo directamente
involucrado un tercero, que provocd el evento financiero inicial o retrasé la soluciéon de los
sobregiros.

70. Asi, en el sobregiro de fecha 29 de julio de 2019, BBH ejecutd una operacion sin el
consentimiento de la Administradora, operacién que fue un inicio de la cadena de
acontecimientos que provocaron dicho sobregiro.

71. A su vez, el sobregiro de fecha 23 de marzo de 2020 fue provocado por el envio erréneo
de BBH al Banco Santander de US$25.000.000.-, operacién que no fue reversada de forma
inmediata por la propia lentitud del Custodio. Ademas de la negligencia de BBH, debe
considerarse que, como se ha dicho en capitulos anteriores, en la época de ocurrencia de este
sobregiro, nuestro pais y la empresa que represento, se encontraban en la primera etapa de la
pandemia por Covid-19, y con el confinamiento subsecuente, lo que ralentizaba, ain mas, las
comunicaciones entre el Custodio, el Banco Santander y la Administradora.

72. A pesar de todo lo anterior, AFP Cuprum tomo conocimiento de la ocurrencia de ambos
sobregiros de forma inmediata, inici6 inmediatamente los mecanismos de respuesta
correspondiente, permitiendo que ambos eventos fueran regularizados al dia habil siguiente de
ocurridos.

73. A riesgo de ser reiterativos, subrayamos que AFP Cuprum ha encarado de manera radical
estos inconvenientes, adoptando distintos procedimientos e instructivos para mitigar la
ocurrencia de sobregiros, llegando, incluso, al extremo de decidir el cambio del Custodio, tal
como se comento en el capitulo anterior. Ademas, conforme las buenas practicas comerciales y
la total transparencia de la Administradora, se informé inmediatamente la ocurrencia de los
sobregiros ya referidos.

74. De esta manera, esta parte sostiene que el cargo nimero 1 del oficio reservado 13.748
debera ser rechazado, pues la Administradora no ha actuado con culpa ni con dolo, presupuesto
basico para imponer cualquier sancion.

VII. RESPECTO DEL CARGO NUMERO 5 Y LAS RAZONES QUE EXPLI- CAN SU IMPROCEDENCIA
75. El cargo 5 formulado en contra de AFP Cuprum en el oficio N° 13.748 es el siguiente:

“Cargo N° 5: Infringir en forma reiterado las nhormas que regulan la custodia de los titulos de los
fondos de pensiones senaladas en el inciso tercero del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980, en
relacion a lo dispuesto en el punto 4. Del capitulo I, Letra D, del Titulo I, Libro IV, del Compendio
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de Normas del Sistema de vy las instrucciones contenidas en los Oficios Ordinarios N° 6.317 de 22
de marzo de 2013 y N° 21834 de 10 de septiembre de 2013, de esta Superintendencia,
transgrediendo el procedimiento de custodia requerida intra- dia respecto del Fondo Cuprum
Tipo E, activando los ‘mecanismos de emergencia’ establecidos por este Organismo, conforme
se describio en la Letras E. de las diversas secciones del presente Oficio de Cargos”.

76. De acuerdo con el relato entregado por Superintendencia, en sintesis, el cargo referido
se sustenta en que AFP Cuprum habria infringido, en distintas oportunidades, las restricciones
de la custodia intra-dia.

(A) SOBRE EL MINIMO DE CUSTODIA INTRA-DIA Y EL PROCEDIMIENTO DE EMERGEN- CIA
PARA DECLARAR ACTIVOS COMO NO CUSTODIABLES

77. En el articulo 44, del Decreto Ley nimero 3500, se establece que las Administradoras de
fondos de pensiones deben tener un 90% de cada Fondo de Pensiones en custodia durante el
dia, cuestién que es informada por la Superintendencia al Depésito Central de Valores.

78. Esto es de especial relevancia, pues el Depésito Central de Valores se encuentra
facultado para bloquear las operaciones de las Administradoras cuando incumplan con este
requisito, requiriendo que la Administradora pida a la Superintendencia ser desbloqueada para
continuar operando.

79. De esta manera, y como la propia Superintendencia sabe que esta obligacion es
extremadamente limitante, ha establecido un mecanismo para dar cierta flexibilidad al sistema.
Asi, las Administradoras pueden solicitar al ente regulador que, las desbloquee en caso de
incumplir con el 90% vya referido, o bien, pedir que ciertos activos financieros no sean
catalogados como custodiables, para efectos de no ser contabilizados para calcular el porcentaje
mencionado, y asi no incumplir con dicho limite. Para estos efectos, la Superintendencia
establecié un procedimiento denominado como “procedimiento de emergencia” en el Libro IV,
Titulo |, Letra D, Capitulo Il del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones.

80. De acuerdo con las instrucciones de la Superintendencia, este procedimiento debe ser
iniciado por la propia Administradora, con una “debida antelacion” e indicando cuando —
probablemente—, de no mediar la aplicacion de este procedimiento, se incumpliria con el limite
del 90%. A su vez, la Superintendencia tiene plazo para pronunciarse respecto de este
requerimiento, a mas tardar el dia habil anterior a aquel dia en que —probablemente— se
incumpliria este limite. En otras palabras, es un procedimiento que no puede ser aplicado para
situaciones excepcionales que pudieran vivir las Administradoras.

81. Ahora bien, la sancién por el traspaso al limite del 90% mencionado en este capitulo,
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puede ser aplicada a pesar de haber iniciado este procedimiento de emergencia, obviamente, si
se dan todos los requisitos del tipo y que haya mediado negligencia o dolo de la Administradora.
Asi, se sanciona el hecho que se ha transgredido el limite minino de custodia, y que provoca que
se active este mecanismo o procedimiento de emergencia.
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(B) HECHOS QUE REALMENTE OCURRIERON RESPECTO DEL CARGO NUMERO 5: ACERCA DE
LAS SUPUESTAS INFRACCIONES AL MINIMO DE CUSTODIA INTRA-DIA IMPUTADO A AFP
CUPRUM

82. De acuerdo con las cartas GG/2319/2019-S y GG/2322/2019-S, ambas de fecha 15 de
noviembre de 2019, se solicitd que ciertos instrumentos financieros del Fondo de Pensiones
Tipo E, fueran considerados como no susceptibles de ser custodiados para los dias 18 y 19 de
noviembre de 2019, con el objeto evitar una transgresién al minimo de custodia intra-dia, de
acuerdo con los traspasos de fondo de pensiones proyectados para esos dias.

83. El 18 de noviembre de 2019, de conformidad a la carta GG/2331/2018_S, de igual fecha,
AFP Cuprum reveld que los montos solicitados el dia 15 del mismo mes no fueron suficientes,
debido a la envergadura de los cambios de fondos de pensiones, lo que habia ocasionado que
no se cumpliera con el mecanismo de custodia minima intra-dia.

84. Tal como puede verse, Cuprum utilizé6 y ejecuté los distintos mecanismos que la
Administradora tiene para intentar evitar y controlar este tipo de situaciones, y se comunicé, en
un primer momento, para solicitar que ciertos activos no sean considerados como custodiables
(cartas GG/2319/2019-S y GG/2322/2019-S), y luego, para para informar que los montos no
habian sido suficientes (carta GG/2331/2018_S) para activar el mecanismo de emergencia
respectivo, debido a la falta.

85. Luego, el 25 de noviembre de 2019, se volvié a experimentar un déficit de custodia
minima. Este déficit tuvo su origen en distintas operaciones para balancear los fondos de
pensiones ejecutadas el dia 22 de ese mes y la liquidacién PM (pagaderas al dia de mafnana) de
parte de esas operaciones, operaciones que se intentaron compensar mediante la ejecucion de
compras por valor similar efectuadas el dia 25 de noviembre de 2019, con una liquidacion PH
(pagaderas al dia de hoy). Sin embargo, debido a la diferencia de horario de la liquidacién de las
operaciones PM y PH, se gener6 el déficit de custodia en comento.

86. Ahora bien, este déficit no fue tal, pues en todo momento se mantuvo el porcentaje
requerido en custodia dado el procedimiento de delivery versus payment (pago contra entrega),
regularizandose esta situacién al dia siguiente habil, cuando las distintas operaciones ya habian
sido liquidadas.
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87. Es importante mencionar que este ajuste o “rebalanceo” de los fondos de pensiones se
efectud dias después de los cambios masivos, con el objeto de proteger los fondos de pensiones
de la gran volatilidad y falta de liquidez que existia en el mercado de renta fija, debido a los
propios cambios masivos.

88. Posteriormente, el 13 de abril de 2020, los protocolos de la Administracion se activaron
adecuadamente, permitiendo que se percatard la existencia de otro déficit en el minimo de
custodia intra-dia, notificando a la Superintendencia de este evento, y pidiendo que se ejecutara
el procedimiento de emergencia.

89. Como antecedente a esta transgresién, debemos tener presente que, el dia 9 de abril de
2020, el Fondo de Pensiones Tipo E presenté ventas netas PM por $56.778.000.000.- con motivo
de “rebalanceo” del fondo para cubrir salidas de capital del mismo, debido a traspasos de
fondos de pensiones ejecutados por los afiliados de manera masiva, abrupta y arbitraria.

90. Finalmente, es importante destacar que, los controles internos de AFP Cuprum
detectaron los déficits a tiempo, permitiendo que se solicitara la activacion del procedimiento
de emergencia de custodia minima a tiempo.

(C) AFP CUPRUM COLABORO DE FORMA TRANSPARENTE CON LA SUPERINTENDENCIA,
INFORMANDO, EN TIEMPO, DE LO OCURRIDO AL ORGANO REGULADOR.

91. Tal como se ha venido sosteniendo en esta presentacién, AFP Cuprum informé debida y
rapidamente cada una de las situaciones financieras que conllevaron a los déficits en las cuentas
de los fondos de pensiones.

92. Asi, mediante las cartas GG/2322/2019-S y GG/2331/2019_S se solicité modificar los
montos no susceptibles de custodia para el dia 18 de noviembre de 2019, con el objeto de dar
cumplimiento a las restricciones de custodia intra-dia, y evitar un bloqueo de parte del Depésito
Central de Valores. Posteriormente, mediante carta GG/2492/2019-S, la Administradora
profundizé en los eventos ocurridos los dias 18 y 25 de noviembre de 2019, explicando porqué
habian ocurrido dichos eventos e indicando como habian sido solucionados.

93. Seguidamente, tan pronto los controles de AFP Cuprum se activaron, detectando la
situacion de déficit durante el dia 13 de abril de 2020, la Administradora envio un correo
electrénico a la Superintendencia, solicitando que se activara el procedimiento de emergencia,
evento que fue explicado al ente regulador, en profundidad, mediante carta GG/00851/20-S.

94, De lo anterior se colige claramente que, la Administradora actué con absoluta
transparencia y apego a la normativa legal y reglamentaria, informando lo sucedido a la
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Superintendencia tan pronto fue requerido, e incluso, autodenuncidndose respecto de la
infraccion cometida el dia 13 de abril de 2020.

623

ooy

95. De esta manera, AFP Cuprum presté colaboracion con la Superintendencia,
autodenunciandose e informando sobre la ocurrencia de los eventos financieros recién
descritos, aspecto que solicitamos a Usted pondere al momento de resolver.

(D) LOS CONTROLES DE AFP CUPRUM OPERARON CORRECTAMENTE, PERMITIENDO LA
ACTIVACION DEL MECANISMO DE EMERGENCIA DE LA SUPERINTENDENCIA A TIEMPO, Y LA
REGULARIZACION DE LOS EVENTOS DE FORMA PRACTICAMENTE INMEDIATA, NO GE-
NERANDOSE NINGUN PERJUICIO PARA LOS AFILIADOS NI PARA EL SISTEMA DE PENSIONES

96. Tal como se ha venido sosteniendo en estos descargos, los controles de AFP Cuprum
operaron adecuadamente, pues se posibilitd que la Administradora solicitara la activacion del
procedimiento de emergencia a la Superintendencia, pidiendo que ciertos activos se
entendieran como no custodiables antes de la ocurrencia del evento de déficit o bien durante el
mismo dia.

97. Seguidamente, todos los déficits fueron solucionados a la brevedad posible. Asi, el
evento del dia 18 de noviembre de 2019, de acuerdo con la carta GG/2492/2019-S, se gestion6
y se resolvié el mismo 18, en conjunto con el Depésito Central de Valores y la Superintendencia.
De hecho, la Administradora expuso esta regularizacion en la referida carta de la siguiente
manera:

“Este déficit se gestiond y resolvio en coordinacion con DCV y esa Superintendencia el dia 18 de
noviembre”. (13)

98. A su vez, el déficit del 25 de noviembre de 2019 no fue tal, pues dado el procedimiento
de delivery versus payment (pago contra entrega) se mantuvo en todo momento el porcentaje
minimo de custodia requerida. En otras palabras, este desajuste se generd Gnicamente por una
diferencia en el horario de la liquidacién de los distintos activos de renta fija, no existiendo una
real transgresién al limite minimo de custodia, tal como se expuso en la carta GG/2492/2019-S,
que pasamos a reiterar a continuacién:

“Dado lo anterior y debido al diferencial de horario de liquidacién de las cAmaras de renta fija
(PH vs PM), al inicio del dia 25 de noviembre se detecto el déficit intra-dia de acuerdo al calculo
definido en la norma, a pesar que en todo momento se mantuvo el porcentaje requerido en
custodia dado el procedimiento de delivery versus payment”. (14)

99. Finalmente, el evento del 13 de abril de 2020 fue corregido antes, incluso, de informar
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los nuevos montos y limites al Depdsito Central de Valores para el dia siguiente, debido a que se
ejecutaron distintas operaciones de pago inmediato que permitié ajustar el fondo y su minimo
de custodia ese mismo dia, tal como lo expuso la propia Administradora en la carta
GG/00851/20-S:

“A través de los controles adjuntos se detectd la situacion de déficit, por lo que se solicité via
correo electronico a esa Superintendencia activar el procedimiento de emergencia de custodia
minima. Sin perjuicio de lo anterior, el Fondo de Pensiones Tipo E como parte de las inversiones
requeridas para ese dia efectué compras de instrumentos con liquidacion Pago Hoy que
permitio la liquidacion de operaciones incluso antes de enviado el nuevo limite a DCV.” (15)

100. A pesar de que los distintos controles efectivamente funcionaron, la Administradora ha
continuado con mejoras tecnolégicas y de control en los ultimos afos, estableciendo mejores
controles automaticos en el sistema llamado Aladdin, todo con el objeto de evitar
transgresiones al limite de custodia intra-dia.

101. De esta manera, queda claro que AFP Cuprum pudo solucionar y corregir los eventos
mencionados dentro de un plazo razonable, con la inmediatez que el mercado financiero
permite operar. Sumado a lo anterior, es posible sostener que, no se generd ninglin perjuicio ni
dano a los afiliados de la Administradora ni al sistema de pensiones, especialmente, debido a
que se corrigieron estos eventos en un plazo razonable. Ademas, no existen antecedentes que
indiquen que nuestra representada puso en riesgo a los fondos de pensiones.

(E) EL CALCULO EFECTUADO POR LA SUPERINTENDENCIA SOBRE EL 90% ES DESFA- SADO,
SIN TOMAR EN CUENTA QUE LOS PRECIOS DE LOS ACTIVOS CAMBIAN MINUTO A MI- NUTO, LO
QUE PERJUDICA EL FUNCIONAMIENTO NORMAL DE LA ADMINISTRADORA

102. Como vya se dijo, las Administradoras de Fondos de Pensiones deben mantener el 90%
del valor del fondo en custodia, sin embargo, no existe claridad si la informacién con que cuenta
el Deposito Central de Valores es actualizada tanto como el mercado financiero lo requiere, esto
es, minuto a minuto.

103. Este tema es muy importante, pues generalmente el valor de los diferentes activos que
contiene un fondo puede cambiar a diario o incluso en cada segundo. Debemos tener presente
que muchos de esos activos se transan en tiempo real, lo que hace que sus precios fluctlen casi
de forma instantanea.

104. Debido a lo anterior, probablemente, cualquier informacién que se utilice siempre
tendra algun grado de antigliedad y/o desfase, provocando que se cometan errores impensados
por parte de las Administradoras. Insistimos, si el valor del fondo puede variar segundo a
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segundo, lo mismo ocurre con lo que se deba entender por su 90%.
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105. Ahora bien, la Unica “pista” que se tiene sobre la antigiiedad o actualidad de la
informacion para calcular el 90%, es el oficio nimero 6317, del 22 de marzo de 2013, de la
propia Superintendencia, que indica que la informacién utilizada, generalmente, tiene una
antigliedad de 4 dias. De esta manera, el nimero 3 del oficio establece lo siguiente:

“En consecuencia, es necesario recalcar que tratdandose de custodia existe tanto un limite para el
cierre del dia como un limite intra-dia. Este ultimo, ha sido definido por esta Superintendencia
en el minimo permitido por la ley con el fin de dar mayor flexibilidad a las Administradoras para
que puedan efectuar sus transacciones en los mercados secundarios formales, esto es un
noventa por ciento del valor custodiado de cada uno de los fondos de pensiones, considerando
la dltima informacion de cartera procesada y validada por esta Superintendencia, en general t-
4, manteniendo siempre el resguardo de la seguridad de las inversiones.

Cabe descartar, que para la restriccion de custodia intra-dia senalada anteriormente esta
Superintendencia estudiard mecanismos adicionales que permitan a las Administradoras
disponer del valor enviado al Depdsito Central de Valores (DCV)”

106. Tener informacion fidedigna respecto del calculo del 90% es de especial importancia en
la época en que se ejecutaron las supuestas infracciones de la Administradora. Debemos tener
presente una vez mas que en aquellos dias en Chile y la compaiiia, se estaba viviendo el auge de
los cambios de fondo de pensiones, lo que ocurrian de forma masiva, abrupta y arbitraria—tal
como se explicara en el capitulo siguiente—, sumado a un periodo de conmocién social y a la
pandemia del Covid-19 (estos Gltimos derivaron en una alta volatilidad de la valorizacion de los
activos financieros y falta de liquidez en el sistema financiero).

107. Debido a lo anterior, sélo podemos sostener que, el calculo del 90% se hace con
informacion absolutamente desfasada, sumado al hecho de la importante disminucién diaria
del tamano de los Fondos de Pensiones producto de retiros y cambios de fondo y a la alta
volatilidad de los precios de mercado, hace que la aplicacién y vigilancia de tal limite resulte
imposible de seguir de manera infalible. De esta manera, la Superintendencia, para el calculo
del 90% no tomaria en cuenta la posicion y precio de los activos actualizados y/o reales.

108. Atendido lo anterior, no podria ser imputable a la Administradora que no se cumpla con
tal limite, si el 90% fue calculado con informaciéon no confiable y antigua. Quizas, de acuerdo
con la informacién antigua que posea la Superintendencia una Administradora infrinja este
limite, pero no, si tomamos en cuenta la informacion real y actualizada.

(F) LOS CAMBIOS MASIVOS DE FONDOS DE PENSIONES PROVOCARON UN DESAJUSTE Y
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VOLATILIDAD DEL MERCADO FINANCIERO IMPOSIBLES DE PRECAVER POR PARTE DE LA AD-
MINISTRADORA

109. Las supuestas infracciones al minimo de custodia fueron provocadas, principalmente,
por los masivos y abruptos traspasos de fondos de pensiones, ejecutados por los afiliados de
AFP Cuprum, como también de los rebalanceos que se tuvieron que implementar debido a los
cambios masivos referidos. No podemos olvidar que, el mercado financiero, de todas formas,
estaba sufriendo —y continta sufriendo— una alta volatilidad debido a la pandemia por Covid-
19.

110. En los ultimos ainos, se ha vivido un crecimiento irrisorio en las solicitudes de cambio de
fondos de pensiones y un aumento de envergadura inimaginable en los montos traspasados,
todo experimentado por las Administradoras y el mercado de forma abrupta, masiva y
arbitraria. Asi, en el ano 2020 se traspasaron 153.349 millones de délares, mediante 1.085.512
solicitudes. Esta informacién la podemos ver en los siguientes cuadros obtenidos del
Documento de Trabajo N° 69, de marzo 2022, confeccionado por la propia Superintendencia:

Cuadro N°3: Traspasos de fondos
2014-2021
N° de % de Cuentas Monto % Traspasado
Afio Traspasos ccico Traspasado del Valor del
ccico?  Traspasadas®™ (USD MM) Fondo™
2014 614.867 2,8% 26.398 15,3%
2015 1.032.083 4,6% 31.355 19,1%
2016 1.171.387 5,3% 34.186 20,2%
2017 840.421 3,8% 30.616 15,4%
2018 1.998.212 9,0% 58.671 28,2%
2019 1.945.258 8,8% 62.799 28,8%
2020 9.797.970 44,1% 153.349 79,9%
2021% 4.820.353 21,7% 63.164 29,6%
Total 22.219.551 100,0% 460.538
(1) Cuenta de Capitalizacién Individual de Cotizaciones Obligatorias. Esta cifra considera todos los
traspasos realizados. Por ejemplo, si un afiliado traspasa saldo de dos fondos en un mismo dia, se
consideran como 2 traspasos.
(2) Porcentaje se calcula respecto al total de cuentas CCICO traspasadas entre enero 2014 y mayo
2021.
(3) valor del Fondo al 31 de diciembre de cada afio, excepto 2021 (31 mayo)
(4) Hasta mayo 2021
Fuente: Superintendencia de Pensiones
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Cuadro N°5: Estadisticas descriptivas de afiliados que realizaron traspasos de fondos

N* afiliados gue N° Traspasos Edad afiliados que Montos (en pesos, por afiliado)
traspasaron traspasaron fondos
fondos Promedia Mediana Promedia Mediana Promedio Mediana

2014* 194,575 24 1 41,7 40,0 26.293.287 14.433.273
2015 284.885 31 2 41,2 40,0 25.677.509 14.101.078
2016 512 887 21 1 41,0 350 22.629.228 12.475.546
2017 340.976 22 1 417 40,0 27.783.918 15.895.753
2018 304.164 50  § 41,8 40,0 27.794.942 15.976.249
2019 558.431 30 2 42,6 41,0 29.826.593 17.558.097
2020 1.087.512 6,1 2 40,5 35,0 19.970.544 11.029.181
2021%* 603.501 3.6 3 41,7 40,0 20.500.156 11.895.559

*Datos desde marzo 2014, * *Datos hasta mayo 2021
Fuente: Superintendencia de Pensiones

111. Es importante tener en cuenta que, el cambio entre los distintos fondos de pensiones no
es un hecho baladi, sino que puede acarrear distintos inconvenientes para los afiliados, para la
propia Administradora, para el mercado financiero y al sistema de pensiones en su conjunto, tal
como fue declarado por la propia Superintendencia y el Banco Central, lo que pasaremos a
analizar en los parrafos siguientes.

112. Las solicitudes de cambio de fondos de pensiones deben ser ejecutadas por la
Administradora tan pronto son pedidas por sus afiliados, y por lo mismo, se deben llevarse a
cabo sin importar el estado del mercado presente en ese momento, lo que podria provocar que
se tenga que vender activos de renta fija para comprar activos variables; cambiar activos
externos por activos nacionales; tener que liquidar activos de forma rapida cuando no
necesariamente sea el momento adecuado econémicamente, para invertir dichos montos en
otro fondo, y, asi nos podemos encontrar con otras respuestas financieras que —al igual que las
mencionadas— no necesariamente conlleven un beneficio real para los afiliados.

113. En este mismo sentido se pronuncio la Superintendencia, la que concluyd lo siguiente en
su Documento de Trabajo N° 69, de marzo 2022:

“Destaca como resultado que un elevado porcentaje de los afiliados que ha realizado cambios
de fondos evidencio un peor desempeno versus el benchmark. En efecto, el 77,5% y el 72,3% de
los afiliados que ha realizado traspasos ha tenido un peor desemperio en su estrategia que si se
hubiera quedado en el fondo original o en la estrategia por defecto, respectivamente.

Respecto al desempeno financiero de la estrategia de cambio de fondos elegida por el afiliado,
se observa que, en promedio, la rentabilidad acumulada de los afiliados que cambiaron sus
fondos fue 6,2% menor que la que hubiesen obtenido de haber seguido la estrategia por defecto
y de 10,1% inferior en relacion con haberse mantenido en el fondo donde se encontraban
inicialmente.”

114. En otras palabras Sr. Superintendente, la alta volatilidad que presentaba el mercado en
1
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esa época para los fondos de pensiones, especialmente por la pandemia por Covid-19, se vio
amplificada de manera gigantesca por estos cambios masivos, abruptos y arbitrarios de fondos
de pensiones. Lo anterior fue detectado por el propio Banco Central, que, en su informe de
estabilidad financiera del primer semestre del 2020, indicé lo siguiente:

“En resumen, en un contexto de deterioro de la actividad econémica, mayores requerimientos
de liquidez y un menor apetito por riesgo, se observaron aumentos de los spreads tanto de
bonos bancarios como corporativos. La demanda por parte de los inversionistas se ha centrado
en activos liquidos, de bajo riesgo y corta duracion. Dentro de los movimientos de inversionistas
institucionales se destaca la alta volatilidad de portafolios de Fondos de Pensiones, amplificado
por cambios abruptos y coordinados de dafiliados entre multi-fondos. De la misma manera, se
perciben cambios de composicion de los portafolios administrados por los FM, lo que amplifica y
pone presion a los precios en mercados financieros. Por su parte, rebajas en calificaciones
crediticias de bonos externos podrian tener un impacto relevante sobre los inversionistas
institucionales locales. En este contexto, la Comision para el Mercado Financiero, el Ministerio
de Hacienda y el Banco Central, implementaron un conjunto inédito de medidas, con el objeto
de mitigar el impacto econémico de la emergencia sanitaria.” (16)

115. Para determinar la alta volatilidad del mercado financiero es importante tener en cuenta
que, estos traspasos fueron de tal tamafno que no solo tuvieron repercusiones negativas en la
administracién de los fondos de pensiones, sino que, también, en un nivel macroeconémico,
amenazando la estabilidad del mercado en general, tal como lo detecto el Banco Central:

“En el caso de paises con sistemas de capitalizacion [como el nuestro] o mixtos, que ademds
permiten a los afiliados elegir en qué tipos de fondo invertir sus ahorros previsionales, las
asesorias previsionales masivas pueden incidir en la estabilidad financiera.

En Chile, dado el tamario de los fondos de pensiones, los cambios abruptos y masivos en los
portafolios pueden producir presiones importantes sobre los precios de los activos en los
mercados locales. Un ejemplo de lo anterior son los ajustes de portafolio de los fondos de
pensiones ocurridos a mediados de noviembre de 2019 (grdfico V.1) y que provocaron grandes
fluctuaciones en las tasas soberanas de manera conjunta por la Superintendencia de Pensiones
(SP) y la Comision para el Mercado Financiero (CMF). [...]

Sin embargo, los asesores previsionales que emiten recomendaciones de cambio de fondo no
personalizadas no se encuentran sometidos a la fiscalizacion conjunta de la SP 'y la CMF.” (17)

116. De esta manera, los traspasos de fondos de pensiones, especialmente los que hemos
vivido en los UGltimos afnos, no son solicitudes que las Administradoras de fondos puedan
ejecutar facilmente, al tener que seguir miles de solicitudes de traspaso pedidas de forma
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abrupta, masiva y arbitraria, teniendo que liquidar millones de délares de distintos afiliados
durante el transcurso de pocos dias, horas o incluso, minutos, para cumplir con las instrucciones
de sus clientes y con las obligaciones legales que nuestro ordenamiento juridico tiene para con
las Administradoras.

117. Claramente no fue una tarea facil y automatica de ejecutar, después de todo, en
palabras del propio Banco Central, debido a la envergadura de los cambios, se afecto, incluso,
las tasas soberanas, pudiéndose afectar la estabilidad financiera.

118. En este orden de ideas, se concluye que, las supuestas infracciones al minimo de
custodia de las cuentas del Fondo de Pensiones Tipo E fueron todas provocadas por los cambios
de fondos efectuados de forma abrupta, masiva y arbitraria, respecto de los cuales era
imposible de resistir, y, por ende, no imputables a la Administradora. Reiteramos, incluso, el
propio Banco Central indicé que estos traspasos afectan la estabilidad del sistema financiero
local.

(G) LA APLICACION POR LA SUPERINTENDENCIA DEL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD, LA
CONDUCIRA AL IRREMEDIABLE RECHAZO DEL CARGO NUMERO 5, PUES AFP CUPRUM NO
ACTUO CON CULPA NI DOLO

119. Tal como ya se ha dicho en esta presentacion, si la Superintendencia desea aplicar
cualquier multa o sancién sobre AFP Cuprum debera tener por acreditado que ésta ha actuado
con culpa o dolo, sin los cuales no es posible aplicar ninguna sancion.

120. Ahora bien, y al igual que en el cargo anterior, AFP Cuprum niega y controvierte haber
actuado dolosa o culpablemente en los hechos denunciados en la quinta imputacién. En efecto,
y segln se acreditard en la etapa procesal correspondiente, la Administradora actué
permanentemente bajo el legitimo y fundado convencimiento de estar procediendo de buena
fe y con prolijo apego a nuestro ordenamiento juridico.

121. Basta la lectura de lo relatado, todos hechos publicos y notorios, para concluir que las
tedricas infracciones imputadas tuvieron su origen en diversas situaciones financieras y sociales
que fueron imposible de resistir para la Administradora, descartandose por ello su negligencia.

122.  En primer lugar, como la Superintendencia utiliza informacién desfasada para calcular el
90% a que hace referencia el articulo 44 del Decreto Ley nimero 3.500, de 1980, sumado a que
el precio o valor de los distintos activos que componen los fondos fluctiian en cada minuto, de
forma instantdnea, es imposible que exista certeza o precision sobre ese valor, siendo
inverosimil que pueda ser respetado. De esta manera, incluso, con la maxima diligencia con que
actué mi representada para estos eventos financieros, eran imposibles de resistir, pues la
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informacién con que cuenta la Superintendencia no es fidedigna ni actualizada no permitiendo
que se pueda calcular el limite del 90% adecuadamente.

123. En segundo lugar, estos eventos supuestamente dafinos fueron causados por los
traspasos de los fondos de pensiones, los que ocurrian de forma abrupta, masiva y arbitraria, no
siendo posibles de adelantar o resistir por parte de la Administradora.

124. Para mayor abundamiento respecto de este punto, debemos reiterar que el propio
Banco Central de Chile catalogd que los cambios masivos de fondos de pensiones podrian
afectar negativamente nuestra economia, y que, en la practica, asi ocurrio, al afectar las tasas
soberanas de Chile18. De esta manera, si un evento tiene la facultad de alterar la economia de
un pais, resulta imposible que una Administradora, por si sola, pueda resistirlo, proyectando el
comportamiento que estos cambios tendran.

125. En tercer lugar, es importante recalcar que estos cambios abruptos, masivos vy
arbitrarios, se hicieron en épocas en donde el contacto y la comunicacién entre los distintos
actores del sistema financiero fue absolutamente limitado y de extremo dificil. Recordemos
que, el primer evento (18 y 25 de noviembre de 2019) ocurrié en un momento de caos social,
mientras que el segundo (13 de abril de 2020) ocurrié en el inicio de la pandemia por Covid-19
en Chile.

126. Claramente, los traspasos masivos en los fondos de pensiones, el momento de caos
social que estdbamos viviendo, la pandemia por Covid-19, la alta volatilidad de los precios de los
activos financieros y la poca claridad respecto de la informacion con que se calcula el 90%,
impiden que la Administradora cuente con un limite certero y preciso para actuar
financieramente, y que, al mismo tiempo, le permita evitar multas o sanciones aplicadas por la
Superintendencia.

127. Ahora bien, y a pesar de las enormes dificultades anotadas en los parrafos anteriores, la
Administradora actué de forma diligente, toda vez que los distintos controles se impulsaron
oportunamente, permitiendo que ella tomara conocimiento de los distintos déficits descritos en
esta presentacién, y solicitara la activacién del mecanismo de emergencia que la
Superintendencia posee al efecto.

128. AlUn mas, la Administradora regularizé los eventos financieros de forma, practicamente
inmediata, sin que se generara un efecto negativo a los clientes o al sistema de pensiones en su
conjunto.

129. Finalmente, es importante mencionar que, AFP Cuprum, actuando con plena
transparencia y buena fe, informdé rapidamente a la Superintendencia sobre los distintos
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traspasos al limite de custodia intra-dia.

130. De todo lo anterior, concluimos muy respetuosamente que AFP Cuprum actu sin culpa
o dolo, respetando las reglas aplicables, debiendo desestimar estas imputaciones relativas al
cargo 5, por incumplir el principio de culpabilidad.

VIII.  EN RELACION CON EL CARGO NUMERO 6, Y LOS ARGUMENTOS QUE MOTIVARAN SU
RECHAZO

131. De acuerdo con el oficio nimero 13.748, de fecha 18 de julio de 2022, el cargo nimero 6
es el siguiente:

“Cargo N° 6: Infringir reiteradamente la prohibicion dispuesta en el Capitulo IV, Letra A. Titulo
Vil, el Libro IV del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, al generar el sobregiro de
cuentas corrientes nacionales a nivel consolidado al no mantener en todo momento saldo
deudor, conforme se describio en la Letra F de las diversas secciones del presente Oficio de
Cargos.”

132. De esta manera, la Superintendencia imputa a AFP Cuprum la ejecucién de dos
sobregiros en las cuentas corrientes nacionales, realizados los dias 31 de diciembre de 2018 y el
30 de octubre de 2020, impidiendo que se mantenga el saldo deudor en ellas en dichas cuentas.

(A) LOS HECHOS QUE EXPLICAN Y BAJO LOS CUALES SE ENMARCAN LOS SOBREGIROS DEL 31
DE DICIEMBRE DE 2018 Y 30 DE OCTUBRE DE 2020

133. El viernes 28 de diciembre de 2018, el area de Tesoreria de Moneda Local de la
Subgerencia de Tesoreria y Custodia de la Administradora, con el objeto de trabajar
correctamente el lunes 31 de diciembre de 2018 (feriado bancario), solicité al area de Cambio
de Fondos, de la Gerencia de Operaciones, provisionar fondos para ese lunes.

134. Sin embargo, debido a un error impensado, el area de Tesoreria provision6 los cambios
de fondos de pensiones neteado para los cinco fondos de pensiones. El problema radico,
principalmente, en haber provisionado los fondos de pensiones luego de haber calculado las
entradas y salidas de esos fondos de pensiones (neteados), cuando debieron haber
provisionado los eventuales ingresos y egresos —de forma separada—, por cada uno de los
fondos de pensiones.

135. Seguidamente, el dia 31 de diciembre del 2018, al realizar las operaciones de cambio de
fondos de pensiones, se produjo finalmente el sobregiro contable en el Fondo de Pensiones
Tipo E por un monto de $269.292.308.-. Sin embargo, este sobregiro contable fue regularizado,
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al dia siguiente habil, esto es, el dia 2 de enero de 2019.

136. Posteriormente, el dia 30 de octubre de 2020 se produjo otro sobregiro contable
consolidado en moneda nacional, pero esta vez, en los Fondos de Pensiones Tipos A y C, tal
como AFP Cuprum autodenuncié mediante la carta GG/2239/20_S, de fecha 3 de noviembre de
2020.

137. Este segundo error involuntario se produjo debido a una falla del sistema interno de la
Administradora, que hizo imposible que el dia 30 de octubre de 2020 se ejecutara la inyeccién
contable a los fondos de pensiones de la asignacion etaria correspondiente a ese dia. Esto
provocd que esa inyeccion de flujo no fuera ingresada al registro contable de dichos fondos de
pensiones, no pudiendo ser considerados en los movimientos de caja.

138. Sin embargo, y para dar cumplimiento a la normativa de la Superintendencia, de todas
formas, se registraron los movimientos que correspondian en la contabilidad de los fondos de
pensiones, lo que, finalmente, produjo los sobregiros contables en los Fondos de Pensiones
Tipos A y C. Este ultimo sobregiro fue reversado o solucionado al dia habil siguiente,
especificamente el lunes 2 de noviembre de 2020.

139. Es importante mencionar que, los sobregiros mencionados en este capitulo no tienen
ninguna relacién entre si, y, por lo mismo, los mecanismos que se aplican para evitar o mitigar la
ocurrencia de uno de ellos no pueden ser aplicado en el otro. El primero se debi6 a la provision
por cambio de fondos de pensiones, mientras que el segundo respondié a una inyeccién
contable respecto de asignaciones etarias.

(B) AFP CUPRUM HA ACTUADO SIEMPRE DE BUENA FE, RESPONDIENDO LOS REQUERI-
MIENTOS DE LA SUPERINTENDENCIA DE FORMA RAPIDA Y EFICAZ, AUTODENUNCIANDOSE A
TIEMPO, REPARANDO LOS SOBREGIROS DE FORMA INMEDIATA

140. AFP Cuprum, actuando de buena fe y diligencia, tan pronto le llegé el requerimiento de
informacion de fecha 18 de enero de 2019 de la Superintendencia, informd rapidamente el
sobregiro del 31 de diciembre de 2018.

141. En esa oportunidad, con absoluta transparencia explicé lo sucedido, informando que el
sobregiro fue solucionado de la manera mas inmediata que el mercado financiero lo podia
permitir, esto es, se reversd el sobregiro al dia siguiente habil de su ocurrencia, indicandose lo
siguiente en la carta GG/0155/2019-S, de fecha 21 de enero de 2019:

“Respecto al sobregiro contable, podemos informar a esta Superintendencia que el dia 02 de
enero de 2019 este quedo solucionado para el Fondo de Pensiones Tipo E, producto de los
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traspasos de cambios de fondos y recaudacion que se ejecutaron ese dia.”

142. En relacion con los sobregiros de fecha 30 de octubre de 2020, AFP Cuprum se
autodenuncié inmediatamente, entregando todos los antecedentes pertinentes para su
acertado conocimiento, informando a la Superintendencia de la ocurrencia de estos eventos
financieros, mediante carta GG/2239/20_S, de fecha 3 de noviembre de 2020.

143. Al mismo tiempo, en la pagina 2 de la carta referida en el parrafo anterior, se indicaron
las medidas que se tomaron para regularizar esa situaciéon y para evitar su ocurrencia en el
futuro. Asi, se levanté un evento de riesgo y se modificé el procedimiento interno denominado
“CD - 334 Procedimiento Cambio de Fondo Etario” —documentos que se acompana en el tercer
otrosi de esta presentacién—, para agregar la obligacién separar las distintas inyecciones que se
hacen a los fondos de pensiones (por ejemplo, separar la inyeccion regular por cambio de fondo
de pensiones, de la inyeccion de la asignacién etaria).

144. De esta manera, los eventos financieros imputados con el cargo 6, fueron solucionados
rapidamente, al haber sido detectados a tiempo por los sistemas de control internos de la
Administradora, lo que permitié su solucidén expedita y sin contratiempos.

(C) LOS SOBREGIROS CONTABLES NO CAUSARON NINGUN PERJUICIO A LOS AFILIADOS NI A
SUS FONDOS, Y MUCHO MENOS, AFP CUPRUM OBTUVO UNA GANANCIA CON SU OCURRENCIA

145. Como ya se comentd, los controles de AFP Cuprum detectaron rapidamente la
ocurrencia de cada uno de los sobregiros referidos, lo que permitié que fueran eliminados o
regularizados al dia siguiente habil, permitiendo que estos eventos financieros estuvieran
presentes por un corto periodo de tiempo.

146. Ademas, estos sobregiros tuvieron —solamente— un caracter contable, que no se
tradujo en ninguna consecuencia bancaria que se haya reflejado en los portales de los bancos ni
en los flujos de caja de los fondos de pensiones. Debido a lo anterior, tampoco se afecté a los
clientes ni a los fondos de pensiones.

147. Asi, en la carta GG/0155/2019-S, de fecha 21 de enero de 2019, en relacién con el
sobregiro de fecha 31 de diciembre de 2019, se indicé lo siguiente:

“Es importante destacar que lo anterior no tuvo efecto financiero alguno pues no existio
sobregiro bancario sino solamente contable. Por lo tanto, no hubo tampoco efecto alguno para
los afiliados del Fondo de Pensiones Tipo E.

Respecto al sobregiro contable, podemos informar a esta Superintendencia que el dia 02 de
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enero de 2019 este quedo solucionado para el Fondo de Pensiones Tipo E, producto de los
traspasos de cambios de fondos y recaudacion que se ejecutaron ese dia.” (19)

148. A suvez, en relacion con el sobregiro de fecha 30 de octubre de 2020, la Administradora
informo lo siguiente a la Superintendencia:

“la inyeccion contable que se envia al Flujo de Caja de los Fondos de Pensiones se realizo sélo
para el proceso de Cambio de Fondo de los Fondos de Pensiones, no incorporando la inyeccion
contable correspondiente a la Asignacion Etaria de los Fondos de Pensiones que se debid
realizar el dia 30 de octubre de 2020.

Debido a lo anteriormente mencionado, al no ser ingresado el registro contable en el proceso
anterior, no fueron considerados en los movimientos del Flujo de Caja de los Fondos de
Pensiones del dia. No obstante, como lo indica la normativa de esa Superintendencia, se
registraron los movimientos que correspondian en la contabilidad de los Fondos de Pensiones,
produciendo el sobregiro contable en los Fondos de Pensiones Tipo Ay Tipo C."” (20)

149. De esta manera, atendido nuestro caso en particular, estos sobregiros fueron solo
contables, no habiéndose ingresados a los flujos de caja, y, por consiguiente, no generando un
perjuicio ni riesgo para los afiliados o sus fondos de pensiones. Finalmente, estos sobregiros
tampoco generaron alguna ganancia para AFP Cuprum, quien sélo actta con el objetivo de dar
cumplimiento con sus fines legales, velando siempre por obtener la mayor rentabilidad de los
fondos que ella administra.

(D) AFP CUPRUM TOMO DISTINTAS MEDIDAS PARA EVITAR LA OCURRENCIA DEL TIPO DE
SOBREGIROS DEL CARGO 6, Y, DE HECHO, NO SE HAN REPETIDO

150. AFP Cuprum ha seguido con su constante creacién, robustecimiento e implementacion
de distintas medidas de control sobre sus actos de inversién de los fondos de pensiones,
siempre velando por su mayor rentabilidad. Bajo esta logica, adopté distintas medidas con el
objeto de evitar la ocurrencia de los sobregiros indicados en el cargo 6.

151. Asi, luego del evento del 31 de diciembre de 2018, se analiz6 el proceso de
aprovisionamiento de cambio de fondos de pensiones, analizandose dicho procedimiento en el
comité de riesgos y administracion de la Administradora.

152. Adicionalmente, el instructivo denominado CD-025 “Flujo de Caja Nacional” establecio
que, cuando se provisione en materia de cambio de fondos de pensiones, se debe informar con
el detalle de cargos y abonos. Ademas, se agregd al Service Level Agreement, entre la
Subgerencia de Tesoreria y la Gerencia de Operaciones, el envio de provisiones por el item de
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cambio de fondo de pensiones, lo que garantiza la integracién temprana de los movimientos
entre fondos de pensiones que son informados en el saldo de moneda local a la mesa de dinero.

153. En relacién con el evento del 30 de octubre de 2020, especialmente a la asignacion
etaria para con los fondos de pensiones, se modifico el procedimiento de inyeccion contable de
asignaciones etarias, separandola de los movimientos de cambio de fondo de pensiones
habituales, con el objeto de fortalecer el control sobre esta inyeccién. También, se actualizé el
procedimiento interno CD - 334 “Procedimiento Cambio de Fondo Etario”, con el objeto de
actualizar los mecanismos de control y establecer, expresamente, la dualidad comentada para la
inyeccion de dinero en los fondos de pensiones. Igualmente, se agregd un control por oposicién
gue debe ser ejecutado por la Gerencia de Riesgos, realizando cuadraturas o balances entre la
Gerencia de Operaciones y la Subgerencia de Tesoreria para detectar diferencias financieras
contables que puedan impactar el manejo del flujo de caja nacional.

154. De todas formas, y como ya se ha dicho, la Administradora ha continuado con mejoras
tecnolégicas y de control en los Ultimos anos para agilizar los procesos de manejo y cuadratura
del flujo de caja nacional de los fondos de pensiones —ademas de las medidas particulares que
se han mencionado—, todo lo que ha permitido minimizar los riesgos de sobregiros.

155. Finalmente, debido a todas las medidas adoptadas y mejoradas, AFP Cuprum no ha
presentado nuevos sobregiros en moneda local desde el sobregiro del 30 de octubre de 2020.

(E) DE CONFORMIDAD AL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD, LA SUPERINTENDENCIA DE- BERA
RECHAZAR EL CARGO 6, PUES AFP CUPRUM HA SIDO DILIGENTE EN SUS DIFERENTES
ACTUACIONES FINANCIERAS Y CONTABLES

156. Sr. Superintendente, AFP Cuprum niega controvierte haber actuado dolosa o
culpablemente en los hechos denunciados en la sexta imputacién, tal como se ha hecho en los
demas cargos. En efecto, la Administradora actuo bajo el legitimo y fundado convencimiento de
estar procediendo de buena fe y con absoluto apego a un estdndar de comportamiento
empresarial legal y exigente.

157. Prueba de lo anterior es la colaboracion que ha prestado AFP Cuprum con el
esclarecimiento de los hechos imputados en el cargo 6 por parte del ente regulador. Asi,
inform6 velozmente cuando se le requirié respecto del sobregiro de fecha 31 de diciembre de
2018, y se autodenuncia de los sobregiros del dia 30 de octubre de 2020.

158. Adicionalmente podemos mencionar que, los controles internos de la Administradora
operaron correctamente, pues pudieron detectar la ocurrencia de los eventos financieros ya
descritos, lo que permitié que estos fueran solucionados o regularizados prontamente. Esta
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eficaz deteccion y regularizacion, también, permitid evitar que se generara algun perjuicio a los
afiliados o a los fondos de pensiones.

159. Ahora bien, una empresa diligente, especialmente una de la envergadura y tamano de
AFP Cuprum puede experimentar sucesos aislados e incoherentes con sus politicas y protocolos
internos, lo que no significa que sean avalados por la empresa, y estos hechos pueden tener
lugar mas alla de lo previsible y su ocurrencia no puede ser atribuida a una supuesta negligencia
por parte de la Administradora.

160. En definitiva, controvertimos y negamos que AFP Cuprum haya actuado dolosa o
culpablemente en los hechos infraccionales del sexto cargo, materia que, en todo caso, tendra
que ser acreditada, condicién basica habilitante para imponer sancién a nuestra representada.
Lo cierto es que la Administradora cumplié con el estandar de conducta que le era exigible,
circunstancia que debera ser considerada al momento de resolverse el procedimiento
sancionatorio de autos.

IX. EN RELACION CON EL CARGO 12, Y LAS RAZONES QUE LLEVARAN A QUE LA
SUPERINTENDENCIA LO DESECHE

161. De acuerdo con el oficio reservado nimero 13.748, el cargo nimero 12 es el siguiente:

“Cargo N° 12: Exceder el limite de inversion contemplado en el Titulo Ill. 3, letra c.2) de Régimen
de Inversion de los Fondos de Pensiones, en relacion al Libro IV Titulo I, Letra A Capitulo II,
Numeral 1.4 del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, al comprar un monto mayor a
la holgura disponible para el emisor Banco de Crédito de Inversiones en el Fondo Tipo E, el
viernes 27 de marzo de 2020, conforme se describié en la Letra L. de las diversas secciones del
presente Oficio de Cargos”.

162. De esta manera, se imputa a Cuprum solo respecto de un evento financiero ocurrido el
dia 27 de marzo de 2020, dia en que habria incumplido con el limite de inversidon contemplado
en el Titulo Ill. 3, letra c.2) del Régimen de Inversién de los Fondos de Pensiones.

(A) SOBRE EL LIMITE DE INVERSION RESPECTO DE UN MISMO EMISOR DE UN ACTIVO
FINANCIERO

163. En el Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones vigente a la época de la
ocurrencia de los eventos descritos en el cargo 12, dispuesto por la propia Superintendencia, se
establece un limite de emisor en su namero II1.3, c.2, indicando lo siguiente:

“Ill.3. Limite por Emisor.
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164. A su vez, en el Libro IV, Titulo |, Letra A, Capitulo Il, Numeral 1.4, del Compendio de
Normas del Sistema de Pensiones, se dispone lo siguiente:

‘Al momento de efectuar una inversion con recursos de un Fondo de Pensiones, la
Administradora deberd considerar como margen de holgura relevante de inversion por emisor,
instrumento, grupo de instrumentos o emisores, segun sea el caso, el margen de holgura
correspondiente al dia hdbil anterior a aquél en que se efectua la transaccion,
independientemente de la fecha en que ésta se perfecciona o liquida. De este monto, se
deducirdn las compras de instrumentos financieros realizadas en dias anteriores a la fecha de
cdlculo, que se perfeccionen en esa fecha o en dias siguientes. Por el contrario, el margen de
holgura se incrementard en el monto de las ventas realizadas en la fecha de cdlculo y en dias
anteriores, que se perfeccionen en esa fecha o en dias siguientes, y en el monto de los
vencimientos, rescates y sorteos de instrumentos cuyo pago corresponda a la fecha de cdlculo.”

165. De esta manera, cualquiera Administradora deberia invertir hasta un 9% del valor total
del respectivo fondo en un mismo emisor, porcentaje que se calcula en base a los valores del dia
anterior, sin tomar en cuenta los valores reales e inmediatos que puede presentar cualquier
activo financiero.

(B) HECHOS ACAECIDOS RESPECTO DE LAS IMPUTACIONES FORMULADAS EN CONTRA DE
AFP CUPRUM EN EL CARGO 12.

166. En marzo de 2020, AFP Cuprum habia comprado activos emitidos por el Banco de
Crédito e Inversiones (en adelante BCl) para el Fondo de Pensiones Tipo E. El 27 de marzo de
2020, los activos del BCI comprados ese mes sufrieron un cambio en su valoracién, generandose
un exceso pasivo en ese Fondo de Pensiones al cierre del dia, por un total $10.419.189.541 -,
cifra que corresponde solamente al 0.15% del Fondo de Pensiones referido.

167. Para estos efectos, debemos tener presente que, el valor de los fondos de pensiones, asi
como el de los distintos activos financieros que lo componen cambia diariamente, o incluso,
minuto a minuto, haciendo que el control de los limites se dificulte, especialmente, si ese limite
se calcula tomando en cuenta los valores del dia anterior, de conformidad al Libro IV, Titulo I,

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



200007623

Letra A, Capitulo I, Numeral 1.4, del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones.

168. Asimismo, la Administradora no tuvo ninguna injerencia en el cambio de la valoracion de
los activos, los que cambiaron de forma natural —financieramente hablando— de acuerdo con
el estado del mercado.

169. Ahora bien, el martes 31 de marzo de 2020, se efectuaron distintas operaciones de venta
de depdsitos del BCI, lo que permiti6 que cualquier exceso con ese emisor estuviera
regularizado.

(C) AFP CUPRUM ACTUANDO DE BUENA FE SE AUTODENUNCIO, INFORMANDO LO SU-
CEDIDO E INDICANDO LAS MEDIDAS QUE SE TOMARIAN PARA EVITAR Y/O MITIGAR LA OCU-
RRENCIA DE ESTOS EVENTOS

170. Sr. Superintendente, el evento financiero del dia 27 de marzo del 2020 fue detectado por
la propia AFP Cuprum, mediante la ejecucion de sus respectivos controles y directrices, lo que le
permitié remediar inmediatamente esta situacién y colaborar con la Superintendencia sobre
este asunto.

171. Asi, mediante la carta GG/00764/2020_S, de fecha 7 de abril de 2020, se le informé al
organismo regulador de la ocurrencia del evento financiero descrito, indicando que ya se habia
reparado la situacion, y que se tomarian distintas medidas para evitar futuros excesos de
inversion.

172. De esta manera, se tomaron nuevos controles de operaciones y limites normativos
robustos y automaticos, implementando un control pre-trade en el sistema Aladdin, que alerta 'y
detiene transacciones cuando se transgrede algun limite prefijado. Ademas, se tomaron otras
medidas de control intra-dia del estado de los limites normativos en BAC (sistema informatico
interno de la Administradora para manejar los sistemas de inversiones y financieros para las
operaciones de los fondos de pensiones), los que pueden ser ejecutados, incluso, por un area
distinta a |la del operador, con el objeto de evitar errores involuntarios o humanos.

173. Asi, actualmente una eventual transgresién del limite del 9%, respecto de un mismo
emisor de un activo financiero, de acuerdo el Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones
mencionado en el capitulo (A), deberia detectar tan pronto ingresa una solicitud de compra al
sistema, impidiendo que esta ocurra.

174. En sintesis, fue la propia Administradora la que de buena fe informé rapidamente a la
Superintendencia de las eventualidades recién descritas.
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(D) NO SE GENERARON PERJUICIOS A LOS AFILIADOS NI AFP CUPRUM OBTUVO ALGUNA
GANANCIA CON LA OCURRENCIA DEL EVENTO FINANCIERO DEL 27 DE MARZO DE 2020

175. Es importante mencionar que, debido a la ejecucién de los distintos controles por parte
de AFP Cuprum vy la rapidez con que se regularizd este evento financiero, no se causé ningun
perjuicio a los afiliados ni a los fondos de pensiones.

176. Lo anterior se puede apreciar en la propia carta de fecha 7 de abril de 2020, enviada por
la propia Administradora, indicando que el evento fue regularizado el dia 31 de marzo de 2020,
expresandolo en la siguiente cronologia:

“El dia viernes 27 de marzo se genero un exceso pasivo al cierre, por cambio en valorizacion de
instrumentos y el Fondo de Pensiones tipo E, con el emisor BANCO DE CREDITO E INVERSIONES,
por un monto total de CLP $10.419.189.541.-

Posteriormente, el dia lunes 30 de marzo se compraron depdsitos a plazo del emisor
mencionado, generando un aumento en el exceso por CLP $746.538.643, en circunstancias que
no se contaba con holgura relevante en el limite en cuestion. Esta compra fue producto de un
error en el control manual efectuado por el operador, ademds de una debilidad en el control
automadtico implementado en el sistema de inversiones.

El dia martes 31 de marzo se efectuaron operaciones de venta de depdsitos de BCl por un monto
de CLP $20.244.287.040. Al cierre del dia 31 de marzo el exceso estaba regularizado.” (21)

177. Asi, la Administradora no ha incumplido, de ninguna manera, su deber de resguardar la
adecuada rentabilidad de los fondos de pensiones, pues nunca fueron expuestos a un real
peligro, debido a que el evento financiero fue regularizado prontamente.

(E) COMO AFP CUPRUM ACTUO DE FORMA DILIGENTE, SIN CULPA O DOLO, EL CARGO 12
DEBERA SER DESECHADO EN VIRTUD DE NO SATISFACER EL PRINCIPIO DE CULPABILI- DAD

178. Sr. Superintendente, AFP Cuprum niega y controvierte haber actuado dolosa o
culpablemente en los hechos denunciados en la decimosegunda imputacién, tal como se ha
hecho con los demas cargos. En efecto, la Administradora actué permanentemente bajo el
legitimo y fundado convencimiento de estar procediendo de buena fe y con prolijo apego a
nuestro ordenamiento juridico.

179. Para estos efectos debemos reiterar que, el exceso del limite de inversién que ocurrié el
dia 27 de marzo de 2020 se debidé a una situacién financiera absolutamente ajena a esta parte.
De todas formas, el 9% se calcula tomando en cuenta la informacion que se tiene del dia
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anterior, sin embargo, los precios o valores de los activos cambian minuto a minuto sin el
control de la Administradora, de forma natural, producto de los distintos movimientos y/o
vicisitudes que el mercado financiero puede tener.

23

f

180. De esta manera, AFP Cuprum no actud con culpa o dolo en la configuracién del exceso
del dia 27 de marzo de 2020, pues el aumento del precio se debié a un factor absolutamente
posible y normal del mercado financiero, aumento del precio imposible de detener, o incluso,
ser manejado por la Administradora.

181. AlUn mas, los distintos controles y directriz se ejecutaron correctamente, lo que permitié
tomar las medidas necesarias para la regularizacion del exceso, dentro de un plazo
financieramente razonable, e informar prontamente a la Superintendencia sobre este evento.

182. Ademas, como los controles de la Administradora se ejecutaron correctamente, se
impidié que se causara algln efecto negativo en los fondos de pensiones, o que se expusieran a
alglin riesgo real que disminuyera su rentabilidad.

183. De esta manera, el exceso en cuestion se debié a un evento financiero ajeno a la
Administradora, propio del mercado de capitales, que se puede provocar de un momento a
otro, sin que AFP Cuprum pueda controlar, y que, de cualquier manera, no se causé ningun
dano a los fondos de pensiones.

184. En conclusion, respecto de la configuracion del exceso normativo del dia 27 de marzo de
2020, no se debid a alguna actuacién u omisién, culpable o dolosa, de la Administradora, y, por
ende, el cargo nimero 12 deberia ser rechazado por ser contrario al principio de culpabilidad.

X. PARA EL CASO EN EL QUE SE DETERMINE QUE, A PESAR DE LOS ANTECEDENTES Y
FUNDAMENTOS INVOCADOS, PROCEDE LA IMPOSICION DE ALGUNA SANCION, DEBEN
CONSIDERARSE MUL- TIPLES CIRCUNSTANCIAS PARA LA DETERMINACION DE SU AL- CANCE Y/O
MONTO, LOS QUE LLEVARAN A APLICAR UNA SAN- CION DE MENOR RANGO O GRAVEDAD

185. Para el caso hipotético que se estimara que AFP Cuprum ha cometido alguna de las
infracciones imputadas en el oficio 13.748, es importante tener en cuenta que, cuando esta
Superintendencia determine la aplicacién de alguna pena, ella debe tomar en cuenta
determinados elementos para fijar especificamente que sancion se aplicara.

186. Existen distintos elementos que pueden ser analizados, de diferente naturaleza e indole.
187. Sin embargo, a continuacion, examinaremos las circunstancias y principios que, de

acuerdo con esta parte son de absoluta relevancia para los hechos de este caso, podrian llevar
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— en este hipotético escenario— a aplicar la sancién menos gravosa que nuestro ordenamiento
juridico permite, o bien, para el caso de imponer una multa, que su quantum sera el minimo
que se establecido.

(A) AL MOMENTO DE APLICAR UNA SANCION, LA SUPERINTENDENCIA DEBE PONDERAR
CONFORME AL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD

188. Como ya se ha explicado ampliamente en esta presentacion, AFP Cuprum siempre ha
contado con un robusto sistema de normas, controles y procedimientos internos para evitar y
mitigar la ocurrencia de eventos financieros adversos.

189. Ademas, se puede desprender facilmente de la relacién de los hechos, el esfuerzo
constante de la Administracion de mantener un estdndar de conducta tan alto como le ha sido
exigible, buscando siempre innovar en materia de controles internos, siempre velando por el
mejor desarrollo de sus objetivos legales.

190. De esta manera, cualquier sancién que se le imponga debe considerar estas
circunstancias, especialmente, la diligencia con que la Administradora ha actuado, pues lo
contrario vulneraria el principio de culpabilidad.

191. Obviamente, si la negligencia es tal que pueda ser considerada como grave, la multa
deberia ser mayor. Por el contrario, si la negligencia resulta ser minima, la eventual multa
también deberia serlo. Sin embargo, y como se ha alegado en reiteradas oportunidades, AFP
Cuprum actué siempre con diligencia y con el entendimiento de estar ejecutando sus
operaciones con total apego a nuestro ordenamiento juridico.

192. Para estos efectos, debemos tener presente la envergadura del tamano de AFP Cuprum,
la que emplea a 1.281 trabajadores y administra activos por la suma de $28.540.350 millones
de pesos, repartidos en los 5 multifondos de la siguiente manera, a pesar de la cual, pudo
detectar cada uno de los eventos financieros descritos en esta presentacion a la brevedad
posible — algunos en el mismo dia de su ocurrencia—, y regularizarlos y/o solucionarlos pronta
y eficazmente.

193. En consecuencia, sostenemos que, para el caso eventual e hipotético de imposicién de
alguna pena, ésta deberia ser la sancién menos gravosa que AFP Cuprum arriesga, esto es, una
sancién de censura.

194. Ademas, para el caso que se estimara procedente la aplicacion de alguna multa, el
quantum de ella debe tender al minimo del rango que nuestro ordenamiento juridico
contempla para esa multa en particular. De cualquier manera, y bajo ninglin aspecto, las
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eventuales multad deberian ubicarse en el margen superior del marco de penalidades previsto
para las infracciones imputadas a la Administradora.

(B) LA SUPERINTENDENCIA DEBERA EVALUAR LAS DISTINTAS CIRCUNSTANCIAS ESTA-
BLECIDAS EN EL ARTICULO 10 DE LA RESOLUCION EXENTA N° 722, DEL 28 DE MARZO DE 2022,
PARA DETERMINAR LA SANCION FINAL QUE PODRIA APLICAR

195. El articulo 10 de la resolucion exenta N° 722, de fecha 28 de marzo de 2022, de esta
propia Superintendencia, establecié un conjunto de circunstancias que se deben valorar para de
la determinacion de la sancion y/o multa, y de su quantum. El articulo citado establece lo
siguiente:

“Articulo 10.- Circunstancias para la aplicacion de la o las sanciones. En la determinacion
de la o las sanciones a aplicar, la Superintendencia considerard las siguientes circunstancias:

a) La gravedad de la infraccion o incumplimiento.

b) El beneficio econdmico obtenido con motivo del incumplimiento, en caso que lo hubiese.
c) El dano o riesgo causado al correcto funcionamiento de los sistemas de pensiones y/o del
seguro de cesantia, a la fe publica y a los intereses de los perjudicados por el incumplimiento.

d) La participacion de los infractores en la misma.

e) El haber sido sancionado previamente por infracciones a las normas sometidas a su
fiscalizacion.

f) La capacidad econdmica del incumplidor.

g) La reparacion total y anticipada de los perjuicios que hubiere causado, en el caso que
corresponda.

h) Las sanciones aplicadas con anterioridad por la Superintendencia en las mismas
circunstancias.

i) La colaboracion que éste haya prestado a la Superintendencia antes o durante la

investigacion que determind la sancion”.

196. Leidas estas circunstancias, podemos sostener que estas funcionan como atenuantes y/o
como agravantes, de acuerdo con la situacién precisa que se aplica. Asi, si el investigado ha
colaborado, la multa o sanciéon deberia ser minima o menos gravosa. Por el contrario, si el
administrado no sido reticente a entregar informacién a la Superintendencia, la eventual
sancion que se podria aplicar podria ser mayor.

197. De esta manera, esta parte sostiene que respecto de la AFP Cuprum se configurarian las
siguientes circunstancias como atenuantes.

i. AFP CUPRUM HA COLABORADO ACTIVAMENTE CON LA SUPERINTENDENCIA
AUTODENUNCIANDO LOS EVENTOS FINANCIEROS IMPUTADO  REMITIDO INFORMACION DE
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FORMA RAPIDA Y TRANSPARENTE CUANDO SE LE HA REQUERIDO, APORTANDO ANTECEDENTES
PARA SU ESCLARECIMIENTO

198. Uno de los elementos que la Superintendencia debe considerar al evaluar imponer
alguna multa es si el fiscalizado ha colaborado con ella, ya sea en una etapa previa a la
investigacién, durante la investigacién, o bien, durante el procedimiento sancionatorio
respectivo.

199. Ahora bien, esta colaboracién debe haber sido eficaz y veridica, que permita que la
infraccion pueda ser descubierta antes de iniciar la investigacién pertinente por parte el
organismo regulador, o bien, que permitan un total esclarecimiento y entendimiento de los
hechos para la Superintendencia.

200. De esta manera, esta parte sostiene que la Administradora ha colaborado de forma
eficaz y veridica con la Superintendencia, actuando de forma colaborativa y transparente,
autodenunciandose respecto de algunos cargos y/o entregando la informacién requerida
raudamente respecto de los otros, siempre aportando distintos antecedentes para su cabal
conocimiento.

201. Asi, podemos mencionar que, para el cargo niumero 1, esta parte presenté las cartas
GG/1587/2019_S, de fecha 1 de agosto de 2019, GG/00643/20_s, de 24 de marzo de 2020, por
las cuales autodenuncio la ocurrencia de los sobregiros consolidados en cuentas extranjeras de
los dias 29 de julio de 2019 y 23 de marzo de 2020, respectivamente, aportando distintos
antecedentes sobre esos eventos e indicando diferentes medidas mitigadoras que se tomarian.

202. Enrelacién con el cargo namero 5, la Administradora envié las cargas GG/2319/2019-Sy
GG/2322/2019-S, ambas del 15 de noviembre de 2019, GG/2331/2019_S, de 18 de noviembre
de 2019, GG/2492/2019-S, de 13 de diciembre de 2019, correo electrénico de fecha 13 de abril
de 2020, GG/00851/20-S, de 22 de abril de 2020, con las cuales autodenuncié e informoé a la
Superintendencia sobre la ocurrencia de los hechos imputados en dicho cargo, aportando
antecedentes, argumentos y prueba, como también mencionando las medidas que se
adoptarian para evitar la ocurrencia de estos eventos.

203. Respecto del cargo nimero 6, mediante la carta GG/0155/2019-S, de fecha 21 de enero
de 2019 (lunes), la Administrador remitié la informacion requerida por la Superintendencia de
forma transparente y rapida, al dia siguiente habil en que recibié el requerimiento —la
informacion fue solicitada mediante carta de la Superintendencia de fecha 18 de enero de 2019
(viernes)—. A su vez, AFP Cuprum se autodenuncié la ocurrencia de los eventos del dia 30 de
octubre de 2020, mediante carta GG/2239/20_S, de 3 de noviembre de 2020.

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



200007623

204. En ambas cartas se informo al ente regulador sobre los hechos imputados en este cargo,
aportando distintos antecedentes para su cabal conocimiento e indicando distintas medidas que
se ocuparian para analizar, y evitar y mitigar esos sobregiros.

205. Ademas, en relacion con el cargo nimero 12, la Administradora envié la carta
GG/00764/2020_S, de 7 de abril de 2020, autodenunciando el exceso del pasivo de un mismo
emisor ocurrido el dia 27 de marzo de 2020, aportando distintos antecedentes e indicando las
medidas que se ocuparan para evitar nuevamente este tipo de eventos.

206. Las acciones relatadas en los parrafos anteriores demuestran que AFP Cuprum fue
mucho mas alld que una simple colaboracion con la Superintendencia, pues, derechamente, se
autodenuncié ante el 6rgano regulador, avisando la ocurrencia de los distintos eventos
financieros, explicando las circunstancias de su ocurrencia, acompanando antecedentes vy
documentos, e indicando las medidas de mitigacion que se asumirian.

207. De esta manera, dada la relevancia de la informacién aportada por AFP Cuprum., esta
colaboracién debe ser catalogada como eficaz, efectuada de forma leal, de buena fe y
transparente para con la Superintendencia, aspecto que debe ser ponderado al momento de
determinar las hipotéticas sanciones que se pudieran aplicar y/o el quantum de las eventuales
multas, aplicando la sancién menos gravosa o el minimo de la multa que nuestro ordenamiento
juridico permite.

ii. LAS ACCIONES Y/O OMISIONES DESPLEGADAS POR AFP CUPRUM NO HAN
OCASIONADO NINGUN DANO O RIESGO AL CORRECTO FUNCIONAMIENTO DE LOS SISTEMAS DE
PENSIONES, A LA FE PUBLICA Y A LOS INTERESES DE LOS PERJUDICADOS POR EL
INCUMPLIMIENTO. DE CUALQUIER FORMA, LA ADMINISTRADORA REPARO O REGULARIZO
ANTICIPADAMENTE LOS EVENTOS IMPUTADOS Y DESCRITOS EN EL OFICIO 13.748

208. Tal como se puede desprender claramente de los descargos vertidos en esta
presentacién, Cuprum no ha ocasionado ningln perjuicio ni ha puesto en riesgo el correcto
funcionamiento del sistema de pensiones, a la fe publica y a los intereses de los perjudicados
por el incumplimiento. Mucho menos perjudicé a los fondos de sus afiliados ni afect6 el
correcto funcionamiento del sistema de capitalizacién individual.

209. Ahora bien, analizados los cargos expuestos por la Superintendencia, sostiene que las
supuestas infracciones habrian puesto en riesgo a los fondos de pensiones al haber traspasado
ciertos limites cuantitativos determinados por el ente regulador. Sin embargo, nada de eso ha
ocurrido en los hechos de este procedimiento sancionatorio.

210. Debemos tener presente que, por regla general, estos eventos, especificamente los

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



2000

07623

sobregiros, fueron solamente a nivel contable, mas no tuvieron alguna repercusion en las
cuentas bancarias ligados a los distintos fondos de pensiones.

211. De cualquier manera, todas las infracciones imputadas en los distintos cargos tratados
en esta presentacién fueron solucionadas o regularizadas a la brevedad posible dentro de los
margenes posibles que entrega el mercado financiero y bancario. Por regla general, la mayoria
de los excesos o sobregiros fueron regularizados el mismo dia de su ocurrencia o al dia siguiente
habil.

212. De esta manera, no es posible que haya habido algin perjuicio en los fondos de
pensiones ni que se hayan puesto en riesgo, especialmente si tenemos en cuenta que, los
traspasos a los limites cuanticos, en promedio, tuvieron una duracién —hasta su regularizacién
— de un dia habil.

213. En conclusién, ha quedado demostrado que, no se ha dafiado ni puesto en riesgo el
correcto funcionamiento de los sistemas de pensiones, y/o del seguro de cesantia, a la fe
publica y a los intereses de los perjudicados por el incumplimiento, y que, de todas formas, la
Administradora repar6 o regularizé anticipadamente los eventos imputados y descritos en el
oficio 13.748, debiéndose considerar las atenuantes correspondientes, aplicando la sancién
menos gravosa posible, o bien, disminuyendo el quantum de las eventuales multas.

iii. AFP CUPRUM NO OBTUVO BENEFICIO ECONOMICO ALGUNO CON MOTIVO DE LAS
INFRACCIONES

214. Negamos absolutamente que AFP Cuprum se haya beneficiado econédmicamente en
cualquiera de las operaciones o hechos que fundamentan las imputaciones efectuadas por la
Superintendencia.

215. Todas las infracciones fueron cometidas a pesar de haber actuado de buena fe, con un
total apego a los controles previamente fijados por este mismo érgano regulador como por la
propia Administradora, siempre velando por obtener la mayor rentabilidad de los fondos de
pensiones y hacerlos crecer.

216. Ninguno de esos eventos fue ejecutado con la intencién de obtener una ganancia o
beneficio para AFP Cuprum, y ni si quiera indirectamente se obtuvo uno.

217. Debemos tener presente que, todas infracciones a limites cuantitativos y/o sobregiros
fueron reparados, regularizados o reversados a la brevedad posible, sin que se haya alcanzado a
generado algun efecto, ya sea positivo o negativo, para algiin actor o interviniente del sistema
de capitalizacion individual de nuestro pais.
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218. A su vez, tampoco se cuenta con algun antecedente que nos permita conocer, ni si
quiera sospechar, la existencia de algun beneficio econdmico para mi representada con motivo
de las infracciones imputadas.

219. De esta manera, al descartarse la obtencidén de un beneficio econdémico, esta
circunstancia debe ser tomada en cuenta como una atenuante, la que, en conjunto con las
demas circunstancias mencionadas, llevarian a la aplicacién de la sancién menos gravosa, o
bien, a la aplicacién de alguna multa, en su quantum menor.

iv. LAS INFRACCIONES IMPUTADAS A AFP CUPRUM SON DE UNA GRAVEDAD MINIMA

220. Existen ciertos elementos que nos permiten determinar la gravedad de una infraccién, lo
que podrian ser, la ausencia de mecanismos de control, la extension en el tiempo de la
conducta infractora y/o el tamano de los perjuicios ocasionados.

221. Ahora bien, sostenemos que, tomando en cuenta los elementos mencionados,
irremediablemente, llevaran a la Superintendencia a determinar que las infracciones imputadas
a AFP Cuprum no son graves o, a lo mas, son de una gravedad minima.

222. Asi, en primer lugar, debemos considerar que, la Administradora contaba con distintos
controles que efectivamente funcionarios, pues permitieron detectar raudamente los diferentes
eventos financieros descritos en los cargos, tan pronto ocurrieron.

223. En segundo lugar, se debe observar que los hechos infraccionales contenidos en los
cargos 1, 5, 6 y 12, fueron eventos delimitados en el tiempo, los cuales —todos— fueron
reversados o solucionados tan pronto como nuestro mercado financiero lo permitié.

224. Claramente los hechos mencionados en los dos parrafos anteriores demuestran la poca
gravedad de las infracciones, y el actuar diligente de la Administradora, gracias al cual detecté a
tiempo los eventos financieros adversos y los revers6 prontamente.

225. En tercer lugar, y tal como se ha explicado a lo largo de los presentes descargos, no se
provocaron danos o perjuicios a los afiliados, a sus fondos, ni al sistema previsional o financiero
en general. Las distintas infracciones imputadas o eventos financieros descritos en los cargos
fueron solucionados o reversados de forma tan rapida —respecto de la velocidad que el
mercado financiero lo permite para actuar— que no causaron un real impacto a los fondos de
pensiones administrados por AFP Cuprum.

226. De esta manera, y, en conclusién, queda demostrada la baja gravedad de las conductas
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(C) AL MOMENTO DE APLICAR ALGUNA SANCION, LA SUPERINTENDENCIA DEBE DAR
CUMPLIMIENTO, TAMBIEN, AL PRINCIPIO DE PROPORCIONALIDAD

227. De acuerdo con lo expuesto en el libro “Derecho Administrativo General”, del Contralor
General de la Republica, el seior Jorge Bermuldez Soro, la proporcionalidad se refiere a lo
siguiente:

“la proporcionalidad consiste en que la sancion que se va a aplicar como resultado de una
infraccion administrativa sea adecuada a la entidad o cuantia que ha tenido la infraccion.
Constituye un principio general del Derecho Administrativo que se extiende a todas las dreas de
la actuacion de la Administracion, entre ellas la sancionadora”. (22) (énfasis agregado).

228. Ademas, el propio contralor, con ocasién de la dictacién de la sentencia del tribunal
constitucional de fecha 21 de octubre de 2010, relativa al principio de proporcionalidad, indicé
que este principio tiene las siguientes consecuencias en materia sancionatoria:

(1) “El principio opera sobre elementos reglados del acto administrativo, por tanto
constituye una via adecuada para el control de la discrecionalidad;

(2) La aplicacion de este principio obliga a encontrar una unica sancion justa, frente al
espectro de posibilidades sancionatorias que tiene la Administracion;

(3) La potestad sancionadora debe atender a la entidad de la infraccion y a la gravedad de
la sancion;

(4) La potestad sancionadora de la Administracion debe ejercerse ponderando las
circunstancias concurrentes, a objeto de alcanzar la necesaria y debida proporcion entre los
hechos imputados y la responsabilidad exigida. Las sanciones deben determinarse para el caso,
en congruencia con la entidad de la infraccion cometida y segun un criterio de proporcionalidad
en relacion con las circunstancias del hecho”. (23)

229. Ademas, en la doctrina también podemos encontrar que, para que una sancién sea
proporcional, debe cumplir con tres requisitos:

a. Debe ser idénea, en tanto debe contribuir a logro de un fin legitimo;

b. Debe ser necesaria, en tanto no deben existir otras alternativas que permitan lograr el
mismo fin con un menor sacrificio para los derechos de los ciudadanos infractores; y

C. Debe ser proporcional en sentido estricto, en cuanto el restablecimiento del derecho

compense el sacrificio infligido por la sancién, esto es, el mal que importa la sancién impuesta
no puede exceder el mal causado a través de la infraccion que la determiné. (24)
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230. De esta manera, solicitamos a la Superintendencia que, para el hipotético y eventual
caso de imponerse alguna sancion o multa en contra de AFP Cuprum, deberd tenerse en
consideracion el principio de proporcionalidad, teniendo presente que no estamos ante
infracciones graves, no se ha causado un perjuicio o dano a los afiliados ni al sistema de
pensiones, y que, de todas formas, los eventos financieros adversos fueron reversados
practicamente de forma inmediata.

231. Todo lo anterior, forzosamente, conducira a la imposiciéon de una pena o sancién en el
minimo previsto por ley y por los reglamentos de la Superintendencia, para dar cuenta de cémo
el o6rgano sancionador se adecua, efectivamente, a los limites a la discrecionalidad
administrativa que prevé nuestro ordenamiento juridico, en virtud del principio de
proporcionalidad.

XI. CONCLUSIONES

232. AFP Cuprum es una compania que ha implementado diferentes mecanismos y controles
con el objeto de dar cumplimiento a sus objetivos legales, mediante altos estandares de
conducta, apegandose a la ley, reglamentos y buenas practicas vigentes en cada época.

233. Ademas, se ha sostenido que tales controles funcionaron adecuadamente, permitiendo
que la Administradora tomara conocimiento prontamente de la ocurrencia de los distintos
eventos financieros, permitiéndole ocupar las medidas necesarias para su regularizacion vy
soluciéon a la brevedad posible, generalmente, durante el mismo dia en que ocurrié o al dia
siguiente habil.

234. Al mismo tiempo, se descarté que se haya puesto en riesgo o se haya provocado algin
perjuicio a los afiliados, a sus fondos, al sistema en su conjunto o a la buena fe publica que
caracteriza nuestro sistema de capitalizacion individual. También, se argumenté que AFP
Cuprum ha actuado con total transparencia, lo que la llevé a autodenunciar la ocurrencia de la
mayoria de los eventos financieros descritos en el oficio reservado 13.748, y a remitir la
informacion rapidamente cuando fue requerido, respecto de otros eventos también descrito en
ese oficio.

235. Adicionalmente, a lo largo de esta presentacion, como de las distintas cartas y
documentos a que se ha hecho referencia, se ha explicado latamente como cada uno de los
cargos imputados a la Administradora contravienen al principio de culpabilidad, debiendo ser
rechazados, pues AFP Cuprum ha actuado de forma diligencia, siempre con el convencimiento
de estar procediendo de buena fe y con total apego a nuestro ordenamiento juridico. De
acuerdo con el principio de culpabilidad, no puede haber una sancién en donde no se ha
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236. En subsidio de las defensas y alegaciones expuestas, y para el caso hipotético que se
decidiera aplicar alguna sancién, deberd observarse el principio de culpabilidad, de
proporcionalidad y las circunstancias descritas en el articulo 10 de la resolucién exenta 722, lo
que llevara a que se aplique la pena menos gravosa que nuestro ordenamiento juridico permite,
o bien, para el caso que se imponga una multa, ésta sea del quantum menor posible.

actuado con culpa o dolo.
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3. TERMINO PROBATORIO

Por medio del Oficio Reservado N°17.530, de 6 de septiembre de 2022, esta Superintendencia
de Pensiones determiné que se recibia la investigacion a prueba por el término de 30 dias
habiles, contado desde el dia siguiente al de la notificacién del citado oficio.

Asimismo, se indic6 a la Administradora que en caso de rendir prueba testimonial, en razén del
estado sanitario y a efectos de resguardar la salud de los dependientes de la Administradora, asi
como los funcionarios de esta Superintendencia, ésta seria realizada mediante la plataforma
informatica zoom.

Por medio de la Carta GG/02189/22_S de 24 de octubre de 2022, A.F.P. Cuprum S.A. solicitd
tener por acompafado al expediente sancionatorio C-3-(i)-2022, los siguientes documentos, sin
detallar cargo:

1.Instructivo titulado “Liquidacion Transacciones Extranjeras “niimero CD028.

2. Cadena de correos electronicos entre los dias 15 y 19 de mayo de 2020, cuyo asunto es

“Minuta Reunion Bisemanal CCl-Tesoreria 19-05-2020", entre el seﬁorF

Asimismo, en el otrosi de la sefalada Carta, solicitd que esta Superintendencia se oficiara a si
misma para que informase lo siguiente:

1. La etapa o estado de avance de implementacion del cambio de banco custodio internacional
incido por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A. desde Brown Brothers
Harriman & Co. (BBH) a Citibank, a la época de la ocurrencia de los hechos imputados en el
cargo numero 1. del Oficio Reservado N° 13.748 de 18 de julio de 2022.

2. La etapa o estado de avance actual de implementacién del cambio de banco custodio
internacional iniciado por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A. desde Brown
Brothers Harriman & Co. (BBH) a Citibank.

La informacién solicitada por la Administradora fue incorporada al expediente por Nota Interna
N° 290, de 21 de noviembre de 2022, la cual se copia a continuacién:
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Superintendentia de
P ces

NOTA INTERNA

ANT.: 1) HNota Interna FIS N® 763, de fecha 17
de noviembre de 2022,
2)  Oficio N® 22172, de fecha 16 de
noviembre de 2022,

MAT.: Informacion  solicitada sobre  proceso
sancionatorio gue sefala.

DE: DIVISION FINANCIERA
A:  FISCALIA

En MNota Interna FIS-763 de los antecedentes, esa Fiscalia solicité a esta Division, en
contexto del proceso sancionatorio Rol N® C-03-(i)- 2022, remitir I3 informacién solicitada
por AFP Cuprum sobre:

™. La etapa o estado de avance de implementacidn del cambio de banco custodio
internacional incido por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum 5.4A. desde
Brown Brothers Harriman & Co. (BBH) a Citibank, a la época de la ocurrencia de los hechos
imputados en el cargo ndmero 1. del Oficio Reservado N° 13.748 de 18 de julio de 2022,

2. La etapa o estado de avance actual de implementacién del cambio de banco
custodio internacional iniciado por Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A.
desde Brown Brothers Harriman & Co. (BBH) a Citibank.”

Al respecto, esta Divisian le puede indicar lo siguiente:

-Sobre el tema 1, el traspaso de instrumentos por el cambio de custodio desde
Brown Brothers Harriman & Co. (BBH) a Citibank comenzd en marzo de 2022, posterior a
los casos de sobregiro que hace referencia el cargo 1, que son de los afios 2019 y 2020.

-Sobre el tema 2, la etapa o estado de avance actual de implementacién del cambio
de custodio, se puede informar que al 15 de noviembre de 2022, se mantiene aln las
siguiente posiciones en el custodio BBH:

|
Superintendencia de Pensiones IED
MI-FIN-22-2%90
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Posiciones mantenidas en el custodio BBH, en términos de unidades nominales por
emisor, nemotécnico, tipo de instrumento, para cada Tipo de Fondo de Pensiones.
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Finalmente, es del caso sefalar que respecto a este proceso sancionatorio, A.F.P. Cuprum
S.A. no solicité rendir prueba testimonial.

V.  ANALISIS DE LOS HECHOS, DE LA NORMATIVA APLICABLE, DEL CARGO FORMULADO Y DE
LOS DESCARGOS.

1. En primer lugar, A.F.P. Cuprum S.A. de manera introductoria en la Secciéon |, de sus
descargos, titulada “DECLARACION PRELIMINAR: AFP CUPRUM ES UNA COMPANIA QUE
ACTUA SIGUIENDO LOS MAS ALTOS ESTANDARES DE CUIDADO EN EL DESARROLLO Y
CUMPLIMIENTO CON LOS OBJETIVOS LEGALES Y SOCIETARIOS”, en los numerales 3 a 8 de
realiz6 una “Declaracion Preliminar” seiialando que ha seguido los mas altos estandares
de cuidado en el desarrollo y cumplimiento con los objetivos legales y societarios, desde
su creacion y que sus descargos demuestran que de las imputaciones efectuadas, algunas
no son efectivas, mientras que otras no le son subjetivamente atribuibles, por lo que
debieran desestimarse los cargos o so6lo aplicarle el minimum de la sancién que
corresponda.

Sobre el particular, esta Superintendencia debe sefalar que no comparte las apreciaciones
expresadas por esa Administradora en cuanto a que no serian efectivas imputaciones
efectuadas en los cargos, pues todos ellos fueron debidamente motivados, detallando los
hechos ocurridos, las normas infringidas y los antecedentes que daban cuenta de la
responsabilidad de esa Administrador en dichas infracciones, sin que en sus descargos
haya presentado antecedentes que desvirtlen los cargos formulados.

En cuanto a la aseveracion relativa a que algunas de las infracciones no le serian
“subjetivamente atribuibles”, debe hacerse presente que esta idea es reiterada en
diversos parrafos en los descargos presentados por esa Administradora, en los que se
refiere al principio de culpabilidad y su aplicacion en el procedimiento sancionatorio. De
manera preliminar, es menester sefalar que, sobre la materia, los profesores de Derecho
Administrativo, Eduardo Cordero Quinzacara y Rosa Fernanda Gémez, han indicado que:
“(...) puede decirse que actua de forma culposa o dolosa la persona natural o juridica que,
desatiende un deber legal, mediante un actuar negligente, descuidado o improvisado, esto
es, que no se comporta con la diligencia que le es exigible e incurre en la conducta u
omision tipificada como infraccion, siendo tal hecho previsible y evitable. Cabe destacar
que en la formulacion del referido reproche se debe tomar en consideracion la

importancia y el valor social de la actividad que los sujetos regulados realizan”.!

En este contexto, se debe senalar que los fondos previsionales tienen un caracter

1 Material Docente Mdédulo Il Principios Sustantivos del Derecho Administrativo Sancionador

2021. P. 23 y ss.

I e —
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evidentemente alimentario pues satisfacen las necesidades de subsistencia de los
afiliados, siendo un elemento central en la garantia del derecho a la previsién social. Asi,
los Tribunales de Justicia han sefialado que las Administradoras cumplen una funcién
publica, un servicio publico, pues conforme al mandato establecido en la Constitucién, las
Administradoras de Fondos de Pensiones prestan un servicio de utilidad publica y en tal
rol, deben someterse al fin constitucional y legal, para que, dentro de su competencia,
permitan a la ciudadania gozar de prestaciones basicas uniformes de la seguridad social,
participando legitimamente en la satisfaccién de un derecho constitucional.

Asi ha sido afirmado por la jurisprudencia de nuestros Tribunales Superiores de Justicia, al
calificar el objeto especifico que realizan las A.F.P. de la siguiente forma: “(...) estas
empresas, si bien tienen una estructura de cardcter privado, su cometido y, en especial, el
cumplimiento de los deberes, son propios del dmbito publico o revisten este cardcter,
tanto es asi que se encuentran vigiladas por organismos del Estado, como lo son, entre
otras, la Superintendencia de Pensiones” (lltma. Corte de Apelaciones de Santiago, A.F.P.
Habitat S.A., en contra del Consejo para la Transparencia, Contencioso Administrativo-
504-2019, 21.9.2020, considerando 12°) (Enfasis y subrayado agregado)

En el mismo sentido, se han pronunciado los fallos de la lltma. Corte de Apelaciones de
Santiago en los casos de A.F.P. Modelo S.A. contra el Consejo para la Transparencia,
Contencioso Administrativo-503-2019, 21.9.2020, considerando 9°; A.F.P. Provida S.A.
contra el Consejo para la Transparencia, Contencioso Administrativo-508-2019, 21.9.2020,
considerando 11°; A.F.P. Cuprum S.A. contra el Consejo para la Transparencia, Contencioso
Administrativo-509-2019, 21.9.2020, considerando 9°; A.F.P. Capital S.A. contra el Consejo
Directivo para la Transparencia, Contencioso Administrativo-511-2019, considerando 9°.

Como se detallard mas adelante en todos los hechos fundantes de los cargos formulados
esta Superintendencia verificé un actuar poco diligente por parte de esa Administradora,
al no dar cumplimiento a los estandares de cuidado respecto de los Fondos de Pensiones
gue administra, lo que dio lugar a la apertura del procedimiento sancionatorio de autos,
sin que ésta haya presentado antecedentes que demuestren algiin eximente o atenuante
frente a las conductas imputadas. Por lo expuesto, se desestima su alegacién en este
punto.

2. Luego, A.F.P. Cuprum S.A., en la Seccion Il de su escrito de descargos, titulada “SOBRE LA
ACTIVIDAD DESARROLLADA POR AFP CUPRUM Y DE LA MAGNITUD DE LOS ACTIVOS
MANEJADOS POR LA ADMINISTRADORA”", en los numerales 9 a 16, expuso una serie de
argumentos generales respecto de la actividad que desarrolla y la magnitud de los activos
manejados.
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Al respecto, esta Superintendencia debe senalar que dichas alegaciones no resultan
atendibles ya que la complejidad y volatibilidad del mercado es un hecho conocido,
siendo una constante en el ejercicio de la labor que ejecutan todas las Administradoras de
Fondos de Pensiones, las que ante hechos como los descritos en el Oficio de Cargos,
deben tener la capacidad de respuesta y resolucién suficiente, toda vez que ello es de la
esencia de su responsabilidad y por la cual cobra la respectiva comisiéon, maxime si se
considera que esa A.F.P. en particular, registra mas de 30 anos de trayectoria
administrando Fondos de Pensiones o multifondos, no siendo atendible alegar la
volatibilidad del mercado como eximente de su responsabilidad, toda vez que los hechos
imputados en los diversos cargos, en ningln caso corresponde a un imprevisto.

23

0076

A mayor abundamiento, los hechos descritos por la Administradora en su escrito de
descargos no constituyen ninguna excepcion de responsabilidad que permitan excusarla
de las infracciones normativas detectadas, pues en ellas se evidencié que esa A.F.P. no
adopto las medidas necesarias para evitar los incumplimientos normativos imputados,
ello a pesar de la extensa experiencia que tiene en el Sistema de Pensiones, como hizo
referencia en sus descargos. Conforme a lo expuesto se desestima su alegacién en este
punto.

3. A continuacién, A.F.P. Cuprum S.A. en la Seccién Ill de su escrito de descargos, titulada
“ACERCA DE ALGUNO ANTECEDENTES DE CONTEXTO QUE DEBEN SER PONDERADOS POR
SUPERINTENDENCIA”, en los numerales 16 a 22 refirio lo siguiente: “Acerca de algunos
antecedentes de contexto que deben ser ponderados por la Superintendencia”, donde
reiter6 que los sucesos ocurridos e indicados anteriormente todos publicos y notorios,
limitaron la disponibilidad de los distintos actores del mercado, pues muchos de ellos
tuvieron que reducir drasticamente sus horarios y dias de trabajo, comenzar a trabajar en
una nueva modalidad de teletrabajo antes desconocida y otras varias dificultades mas que
amplificaron las complejidades de administracion de aquellos largos periodos, lo que
impact6 fuertemente a la industria y al mercado en general, particularmente en lo que
concierne a severos cambios en la forma que las compafias desarrollaban sus servicios,
donde la Administradora no fue la excepcion.

Al respecto, esta Superintendencia debe sefalar que el trabajo remoto era una realidad
en la mayoria de las grandes empresas del pais con anterioridad a la declaracion de
Pandemia y estado de excepcidon que tuvo lugar mediante Decreto N°104, de 18 de marzo
de 2020, del Ministerio del Interior y Seguridad Publica, de hecho el Gerente General de
A.F.P. Cuprum S.A. seﬁor_, en una entrevista en el Diario Financiero del dia 4
de mayo de 2020, relaté que esa Administradora decidié optar por la modalidad de
teletrabajo “(...) al menos una semana antes de que el Gobierno estableciera la
cuarentena por primera vez”. Luego agregé “hemos podido seguir operando sin ningun
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problema. Tenemos toda la inversion tecnoldgica y digital que habiamos hecho los ultimo

anos”.?

Cabe agregar, que la declaracion de Pandemia fue precedida de varias alertas, como la
declaracion de la Organizacion Mundial de la Salud (OMS), de 30 de enero de 2020, que
indic6 que el brote de COVID-19 constituia una Emergencia de Salud Publica de
Importancia Internacional (ESPII). Luego, el 5 de febrero de 2020, el Ministerio de Salud
dicté el Decreto N°4, de 2020, estableciendo la Alerta Sanitaria en todo el pais para
enfrentar la amenaza a la salud publica producida por la propagacién a nivel mundial del
COVID19 (2019-nCoV) y otorgando a la Subsecretaria de Salud Publica facultades
extraordinarias para disponer, seglin procediera, de las medidas sefialadas en el citado
Decreto. Seguidamente, el 28 de febrero de 2020, la OMS elevé el riesgo internacional de
propagacion del coronavirus COVID-19 de “alto” a “muy alto” y finalmente, el 11 de marzo
de 2020, la OMS concluy6 que el COVID-19 podia considerarse como una “Pandemia”.

Todo lo anterior alerté con la debida antelacién la necesidad de adoptar medidas ante el
brote pandémico en cuestion, tanto a las empresas privadas como a los Organismos
Plblicos como esta Superintendencia, la que a modo de ejemplo se puede sefalar que
continué ejerciendo su labor debidamente sin interrupciones, no siendo el teletrabajo un
obstaculo para ello, por lo que no es atendible que lo haya sido para una empresa con los
medios como los que tiene A.F.P. Cuprum S.A. y menos aln, para su banco custodio u otro
intermediario financiero. En razén de lo expuesto, se desestima su alegacion en este
punto.

4, Enseguida, en la Seccién IV de su escrito de descargos, titulada “EL PRINCPIO DE
CULPABILIDAD, COMO UN PRINCIPIO GENERAL QUE LA SUPERINTENDENCIA DEBE
OBSERVAR AL MOMENTO DE RESOLVER EL PRESENTE PROCEDIMIENTO SANCIONATORIO”,
en los numerales 23 a 28, A.F.P. Cuprum S.A. se refiere al principio de culpabilidad, como
un principio general que esta Superintendencia debe observar al momento de resolver el
presente procedimiento sancionatorio. (Enfasis y subrayado agregado), sefialando que en
materia sancionatoria administrativa, uno de los principios que la Administracion debe
observar de forma obligatoria es el de culpabilidad, explicando que este principio se
refiere a que las sanciones administrativas no pueden imponerse sino al infractor que ha
actuado de forma dolosa o culposa, y que existe consenso en nuestra doctrina y
jurisprudencia respecto de la aplicacién de este principio en sanciones administrativas.

Al respecto, es del caso sefnalar que la jurisprudencia y la doctrina en materia de derecho
administrativo sancionador establece que el principio de culpabilidad se asimila a la

2 Diario Financiero, 4 de mayo de 2020 “AFP Cuprum cuestiona recientes propuestas
previsionales del congreso: “Tiene bajisimo sustento técnico”.
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nocion de culpa infraccional, esto es, aquella en la cual basta acreditar la infraccion o
mera inobservancia de la norma para satisfacer el elemento subjetivo del injusto
infraccional. Asi, la Corte Suprema en un reciente fallo, causa rol N°338-2021, de 16 de
agosto de 2021, -en su considerando octavo- sefalé: "En el mismo orden de ideas, la
distincion entre las multiples variantes de dolo y culpa que ha sido profusamente
desarrollada en el orden criminal no resulta aplicable prima facie al derecho
administrativo sancionador, siendo suficiente la constatacion del incumplimiento culpable
de alguna de las obligaciones y prohibiciones que la ley pone de cargo del sujeto obligado,
paro la satisfaccion del elemento subjetivo del injusto infraccional". (SCS, 338-2021, 8°)

Asimismo, el mismo Tribunal Supremo en la causa rol N°30.509-2021, indic6 que: “Décimo
quinto: Que, en este mismo sentido, la doctrina ha manifestado que al “analizar la
legislacion regulatoria, se puede constatar que gran parte de estas normas, cuyo
incumplimiento es la causa que motiva la puesta en accion de las facultades
sancionadoras de los drganos administrativos sectoriales, estdn configuradas de manera
que imponen a los administrados regulados una serie de obligaciones dentro del marco de
las actividades que desarrollan. Estas exigencias tipicas y objetivas de cuidado que se
establecen, a fin de cautelar la gestion de intereses generales en materias especialmente
reguladas, colocan a los entes objeto de fiscalizacion en una especial posicion de
obediencia respecto a determinados estdndares de diligencia, cuya inobservancia puede
dar lugar a la aplicacion de las sanciones respectivas. Al ser el legislador, o bien la
autoridad publica, segun el caso, quien viene en establecer el deber de cuidado debido en
el desempeno de las actividades tipificadas, cabe asimilar el principio de culpabilidad del
Derecho Administrativo Sancionador al de la nocion de culpa infraccional, en la cual basta
acreditar la infraccion o mera inobservancia de la norma para dar por establecida la
culpa; lo cual se ve agravado en los casos que se trate de sujetos que cuenten con una
especialidad o experticia determinada, donde el grado de exigencia a su respecto deberd
ser mds rigurosamente calificado”. (Cordero Vega, Luis, “Lecciones de Derecho
Administrativo”. Editorial Legal Publishing Chile. Segunda edicion, abril de 2015. Pdginas
503y 504)".

Precisado lo anterior, cabe sefalar que esa Administradora sefalé en sus descargos que:
“La culpabilidad no sdlo constituye el fundamento para la imposicion de la sancion, sino
que también determina su magnitud. Parafraseando una expresion propia del Derecho
penal, podemos decir que la culpabilidad es la medida de la sancion. Si bien esto ha sido
objeto de criticas, ya que la sancion estd estrechamente vinculada a la magnitud del
injusto determinada de forma abstracta por la norma, lo cierto que es aquello sélo cobra
eficacia en la medida que es asumida de forma consciente por el autor, lo cual permite
reprochar a €l personalmente la eleccion de la conducta. Es a partir de esta premisa que
se formula el principio de proporcionalidad”. Sin embargo, en los descargos de la
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Administradora no se observa que haya asumido en forma consciente ninguna
responsabilidad en las infracciones imputadas, por el contrario, una y otra vez justifico sus
infracciones en el escrito de descargos con frases como: “un error operacional involuntario
de la Administradora” (numeral 38.); “errores impensados” (numeral 104.); “un error
impensado” (numeral 134.); “error involuntario” (numeral 137.); “errores involuntarios o
humanos” (numeral 172.). Conforme a dichos antecedentes, esta Superintendencia
estima que todo ello anterior dificulta la aplicacion de este principio en conjunto al
principio de proporcionalidad, ya que hay una contradiccién de argumentos por parte de
la misma Administradora.

Por otra parte, cabe aclarar que esta Superintendencia considera el principio de
culpabilidad y proporcionalidad al momento de determinar una eventual sancién. Asi, se
debe senalar para la graduacion de la sancion esta Superintendencia dicto la Resolucion
N°722, de 28 de marzo de 2022, precisando los criterios aplicados por este Organismo
para la determinacion del quantum de la multa aplicada, lo cual se considera en una etapa
posterior a la de cargos.

Conforme a lo anterior, la Administradora equivoca el requerir un analisis sobre la sancion
a aplicar en una etapa inicial del proceso sancionatorio, pues inicia su descargo
expresando que es un elemento que se debe considerar al resolver el proceso -“El
principio de culpabilidad, como un principio general que la Superintendencia debe
observar al momento de resolver el presente procedimiento sancionatorio”, (Enfasis y
subrayado agregado)-, pero luego reclama en el numeral 27. que la culpabilidad no fue
considerado al momento de efectuar los cargos, dando a entender que esa
Administradora no habria participado de las infracciones imputadas.

En este sentido, cabe reflexionar sobre el principio de proporcionalidad el cual ha sido
ampliamente estudiado como parte de la regulacién de la potestad sancionadora de los
organos de la administracién, asi viene al caso citar por ejemplo lo expresado por Catalina
Alejandra Baeza Marras y Joaquin Andrés Lepe Vergara a este respecto: “(..) la
proporcionalidad es una herramienta que permite medir si la consecuencia juridica
adoptada en una determinada situacion es la adecuada. Asf este principio no es mds que
una evolucion del principio de razonabilidad en las formas de controlar la
discrecionalidad.” (Sancion Administrativa, Andlisis de los criterios de graduacion
proporcionalidad y discrecionalidad. Catalina Alejandra Baeza Marras. Joaquin Andrés
Lepe Vergara. 2021. p 91.).

Por otra parte, es interesante considerar lo expresado en este tema por el Contralor
General de la Republica, don Jorge Bermudez, quien ha sefnalado sobre la
proporcionalidad en el Derecho Administrativo que: “(...) la actuacion administrativa debe
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ser proporcionada, es decir debe respetar la relacion equilibrada que debe existir entre la
finalidad perseguida y medio utilizado. Esto se aprecia especialmente respecto de
actuaciones gravosas para la Administracion del Estado. La actuacion administrativa debe
ser, en todo caso, necesaria, adecuada y proporcionada a la finalidad que persigue la
normativa juridica.” (Bermudez, Soto, 2011 Derecho Administrativo General. p.444.)

Ademas, el Tribunal Constitucional ha establecido que: “(...) tales marcos y criterios estdn
llamados a operar como limites a la discrecionalidad del érgano de aplicacion, aunque sin
eliminar la flexibilidad que amerita la adopcion de una decision esencialmente particular.”

En el caso de esta Superintendencia de Pensiones, el rango sancionatorio esta establecido
en el articulo 17 del D.F.L. N° 101, de 1980, el cual establece que “(...) las Administradoras
de Fondos de Pensiones que incurrieran en infracciones a las leyes, reglamentos, estatutos
y demds normas que las rijan, o en incumplimiento de las instrucciones y drdenes que les
imparta la Superintendencia, en ejercicio de sus facultades legales, podrdn ser objeto de la
aplicacion por ésta, sin perjuicio de las establecidas en otros cuerpos legales o
reglamentarios, de una o mds de las siguientes sanciones:

1.- Censura;

2.- Multa a beneficio fiscal, hasta por un monto no superior a 15.000 unidades de
fomento, en su equivalente en moneda nacional o hasta por el 30% del valor total de las
operaciones irregulares o de los actos o contratos que hayan sido ejecutados en infraccion
de ley, de reglamentos o de instrucciones de la Superintendencia, en su caso.

3.- Revocacion de autorizacion de existencia de la Administradora. La aplicacion de esta
sancion procederd en casos de infraccion grave de ley; en aquellos casos en que la ley
expresamente lo disponga, y cuando la Administradora hubiere sido sancionada
reiteradamente por haber incurrido en una o mds de las conductas u omisiones sefaladas
en el articulo 154 del decreto ley N° 3.500, de 1980 {(...)"

Ahora bien, de acuerdo con lo establecido tanto en la jurisprudencia como la doctrina
nacional, la discrecionalidad de la que goza la Administracién al momento de aplicar una
sancion se encuentre sujeta o limitada a criterios objetivos, que permitan a cualquier
persona entender la l6gica y razonabilidad de la sanciéon que se determina aplicar. En este
sentido, como se senalé precedentemente, este Organismo para la determinacién de la
cuantia de una sancion especifica utiliza parametros especificos, los cuales se encuentran
regulados en la Resolucién Exenta N° 722, de 2022, de esta Superintendencia, entre otros:
la gravedad de la infraccion o incumplimiento, el grado de participacién del infractor,
beneficio econdmico obtenido con motivo de la infraccién, criterios que seran aplicados
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Conforme a lo razonado, en lo pertinente a las alegaciones presentadas por la recurrente
en los numerales antes senalados, se debe reiterar que la aplicaciéon de dicho principio
respecto de las normas que establecen rangos o margenes para imponer la sancion se
aplica en dicho momento y no antes como reclama la actora, por lo que no es atendible su
alegacion.

en esta Resolucion.

5. Luego, en la Seccién V de los descargos, titulada: “EN RELACION CON LOS DIVERSOS
CARGOS FOMULADOS POR LA SUPERINTENDENCIA DE Y SU DESACUMULACION”, en los
numerales 29 a 32 AFP Cuprum S.A., explica su solicitud de desacumulacién de cargos, la
gue fue aprobada mediante Oficio Reservado 14.643 de 28 de julio de 2022.

6. Luego, en las secciones siguientes, en los numerales 33 en adelante, AFP Cuprum S.A.
argumenta respecto de cada cargo, alegaciones que seran analizadas a continuacién en el
mismo orden en que fueron expresadas.

A. Cargo N° 1.

7. Respecto al descargo planteado por A.F.P. Cuprum S.A. en la Seccién VI, Letra A.
numerales 35. a 44. de su escrito, denominado “LO QUE REALMENTE OCURRIO RESPECTO
DE LOS SOBREGIROS (...)”, donde para el sobregiro del 29 de julio de 2019, esa
Administradora explica que su banco custodio realiz6 una operacién no autorizada,
calificando su actuar como negligente, atendiendo a que no dio una soluciéon dentro de
plazo, debiendo esa Administradora solicitar a esta Superintendencia un nuevo plazo; sin
embargo, a continuacion, la Administradora reconoce haber incurrido en un error
operacional al no generar una alerta, lo que dio lugar a que esa A.F.P. invirtiera los fondos
causando un sobregiro, calificando la situacién como “un error operacional.” (Enfasis y
subrayado agregado). Asimismo, sobre el segundo sobregiro, de 23 de marzo de 2020,
A.F.P. Cuprum S.A. reconoce haber cometido una “descoordinacion en el uso de las
herramientas para operaciones” al enviar una suma de dinero a un banco que no
correspondia, no resultando la anulacion ya que la situacion fue detectada en un horario
en que habia finalizado la jornada laboral de su banco custodio.” (Enfasis y subrayado
agregado).

Al respecto, esta Superintendencia cumple con senalar que en ambos sobregiros se
evidencia una falta de diligencia y cuidado por parte de esa Administradora, la que segln
sus propias palabras, esto es, por un “error operacional”’ y por “una descoordinacion en el
uso de herramientas operacionales” sobregir6 a nivel consolidado todas las cuentas
corrientes en el extranjero de los Fondos de Pensiones que administra, sin que en sus
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descargos y alegaciones, aportase elementos objetivos que permitiesen desvirtuar los
incumplimientos imputados en el cargo formulado, evidencidndose debilidades de sus
sistemas de control, pues no mitigd oportunamente los riesgos en cuestion, ello a pesar
de que anteriormente habia sido amonestada mediante Oficio Ordinario N° 1.743, de 27
de enero de 2020, por un sobregiro a nivel consolidado en moneda extranjera del Fondo
de Pensiones Cuprum Tipo C (22 de enero de 2019), debiendo destacarse que en esa
oportunidad, mediante Carta GG/ 181 / 19-S, de 24 de enero de 2019, esa
Administradora sefialé que adoptaria una serie de medidas de control para evitar este tipo
de situaciones, pero tan sélo 6 meses después volvié a presentar nuevamente sobregiros
a nivel consolidado, conforme se ha demostrado en estos autos administrativos.

A continuacién, en la Seccién VI, Letra B. numerales 45. y 46. “AFP CUPRUM COLABORO
CON LA SUPERINTENDENCIA AUTODENUNCIANDO (...)” esa Administradora sefialé6 haber
informado tan pronto fue posible. Cabe sefalar que argumento asi como los otros
referidos a la calificacion del quantum de la sancion, serd considerado mas adelante en
esta Resolucion, sin embargo, cabe mencionar que los sobregiros son detectados por esta
Superintendencia por sistema, y la Administradora estaba en conocimiento de ello.

Luego, en la Seccion VII, Letra C. en los numerales 47. A 56, titulada “AFP CUPRUM
REVIRTIO LOS EVENTOS FINANCIEROS DE FORMA INMEDIATA, NO CAUSANDO NINGUN
PERJUICIO NI PONIENDO EN RIESGO A SUS AFILIADOS...” esa Administradora expuso las
medidas adoptadas para revertir los sobregiros, indicando que el segundo sobregiro no
pudo ser reversado inmediatamente debido al trabajo remoto por pandemia de Covid-19.
Ademas, descarté cualquier exposicion a un riesgo de los fondos, por protecciones del
contrato de custodia, citando para ello una serie de clausulas.

Al respecto, se debe aclarar que el riesgo al que AFP Cuprum S.A. expuso los Fondos que
administra no se haya traducido en un perjuicio financiero para éstos, no puede ser
invocado como un factor atenuante respecto de la falta de diligencia con la que actué esa
Administradora, ya que no modifica la circunstancia que precisamente fueron sus fallas las
gue expusieron innecesariamente los Fondos a un riesgo, que es su deber prevenir, lo que
es especialmente evidente en el caso de los sobregiros consolidados en las cuentas de los
Fondos de Pensiones.

A su vez, en la Seccion VI, Letra D. numerales 57. a 65. Esa Administradora senalé que
“AFP CUPRUM ADOPTO DISTINTAS MEDIDAS PARA IMPEDIR LA OCURRENCIA DE NUEVOS
SOBREGIROS”, en esos numerales la Administradora destacé haber actualizado su
instructivo CD028, perfeccionado su sistema de comunicacion con su custodio y revisado
procedimiento de firma de apoderados. Finalmente en este punto, hizo referencia al
proceso de cambio a otro banco custodio.
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Al respecto, cabe sefalar que las medidas que sefala haber implementado para evitar que
estos hechos se repitan, han surgido como consecuencia de las irregularidades
detectadas, y que anteriormente cuando fue amonestada en enero de 2019, ya habia
ofrecido diversas medidas las que como se evidencia no sirvieron para mitigar los riesgos,
materializdndose ello en dos nuevos sobregiros consolidados, por lo tanto, las medidas
modifican las conclusiones respecto del incumplimiento de la regulaciéon
precedentemente citada.

8. Luego, en la Seccion VI, Letra E. numerales 66. a 74. de su escrito de descargos,
denominado “DE CUALQUIER MANERA, EL CARGO NUMERO 1 DEBERIA SER RECHAZADO,
POR NO SATISFACER EL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD”, la Administradora expuso que “(...)
sdlo se puede sancionar a una persona, ya sea natural o juridica, cuando ha actuado con
culpa o dolo (...)”, sehalando que “(...) niega y controvierte haber actuado dolosa o
culpablemente (...)”. Asimismo, reitera que en los dos sobregiros estuvo involucrado un
tercero, esto es, su banco custodio o el banco Santander.

Sobre el particular, esta Superintendencia debe indicar que la alegacién sefalada en el
parrafo precedente no desvirtla el cargo formulado, toda vez que es esa Administradora
la que decide operar con las instituciones bancarias indicadas y ello, en ningln caso
implica que no tenga responsabilidad por el accionar de los terceros contratados, toda vez
gue conforme se indica en el inciso vigésimo cuarto del articulo 23 del D.L. N° 3.500, de
1980, “Las Administradoras siempre serdn responsables de las funciones que
subcontraten, debiendo ejercer permanentemente un control sobre ellas. Dichos
servicios deberdn cumplir con los mismos estdndares de calidad exigidos a las
Administradoras.” (Enfasis y subrayado agregado). En este sentido, es necesario reiterar
gue la responsabilidad fiduciaria establecida en la normativa del Sistema de Pensiones es
una obligacién exclusiva y excluyente de la Administradora de Fondos de Pensiones para
con los Fondos de Pensiones que administra, y en tal sentido, existiendo ademas un texto
de ley expreso, son responsables de los servicios que subcontraten.

En cuanto a la alegacion que “sdlo se puede sancionar a una persona, ya sea natural o
juridica, cuando ha actuado con culpa o dolo”, es menester reiterar lo sefalado en el
numeral 4, de la Seccion V de la presente Resolucion, en donde extensamente se explicd
que la jurisprudencia y la doctrina en materia de derecho administrativo sancionador
establece que el principio de culpabilidad se asimila a la nocién de culpa infraccional, esto
es, aquella en la cual basta acreditar la infraccion o mera inobservancia de la norma para
dar por establecida la culpa, reiterando las sentencias de la Corte Suprema en causa Rol
N°30.509-2021, de 18 de octubre de 2021y causa Rol N° 338-2021, de 1 de 16 agosto de
2021.
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De esta forma la infraccion normativa fue generada por las acciones culposas de esa
Administradora, toda vez que es de su responsabilidad mantener controles adecuados a
efectos de evitar situaciones como la sucedida en el caso de los sobregiros a nivel
consolidado que le fueron imputados en el cargo en cuestién, sin que los controles
hubieran funcionado.

Por otra parte, se debe agregar que la infraccion de la citada normativa resulta
especialmente grave, toda vez que un sobregiro a nivel consolidado de todas las cuentas
corrientes de un mismo Fondo pone en riesgo el Fondo cuyas cuentas corrientes fueron
sobregiradas, ya que por una parte, genera una deuda del Fondo con el Banco que realiza
el sobregiro y, por otra, un eventual riesgo de embargo por parte del acreedor con el cual
se genera la deuda. Ambas situaciones afectan principios basicos del Sistema de
Pensiones, pues los fondos de pensiones no pueden ser sometidos a endeudamientos,
como tampoco ser sometidos a embargos o eventual riesgo de aquello.

Conforme a lo expuesto precedentemente, se rechazan las alegaciones y defensas
presentadas por A.F.P. Cuprum S.A. en contra del cargo 1 que le fuera formulado, toda vez
gue aquellas no los desvirttan.

Cargo N°5:

Sobre los descargos efectuados por A.F.P. Cuprum S.A., cabe sefialar que en la Seccién VI,
Letra (A) de su escrito de descargos, cuyo titulo es “SOBRE EL MINIMO DE CUSTODIA
INTRA-DIA Y EL PROCEDIMIENTO DE EMERGENCIA PARA DECLARAR ACTIVOS COMO NO
CUSTODIABLES”, en los numerarles 77. a 81. la Administradora se limit6 a repetir las
normas e instrucciones que esta Superintendencia cit6 en el Oficio de Cargo.

Luego, en la Seccion VI, Letra (B) “HECHOS QUE REALEMNTE OCURRIERON RESPECTO DEL
CARGO N°5...” en los numerales 82. a 90. A.F.P. Cuprum S.A. s6lo procedié a describir los
hechos ocurridos sin incorporar nuevos antecedentes que puedan exculparla del cargo
qgue le fue imputado. Por otra parte, en el numeral 86. de su carta de descargos, indica
que “(...) el déficit no fue tal, pues en todo momento se mantuvo el porcentaje requerido
en custodia dado el procedimiento delivery versus payment (...)”, demostrando que
desconoce el procedimiento y la razon de la infraccion imputada por esta
Superintendencia, toda vez que los mecanismos establecidos para la custodia intradia,
tanto por el Depdésito Central de Valores y la Superintendencia de Pensiones, en ningln
caso permiten el perfeccionamiento de la operacién que provocaria la disminucién del
valor del total de los instrumentos custodiados por debajo del limite permitido.
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En el mismo orden de ideas, cuando la Administradora senala en el numeral 90. de la
carta antes citada “(...) que los controles internos de AFP Cuprum detectaron los déficits a
tiempo, permitiendo que se solicitara la activacion del procedimiento de emergencia de
custodia minima a tiempo (...)”, es necesario reiterar y recalcar que el procedimiento de
emergencia se activa cuando los Fondos de Pensiones producto de no contar con la
holgura suficiente para operar, son bloqueados por el Depoésito Central de Valores
prohibiendo el perfeccionamiento de las operaciones pendientes de liquidar en ese dia,
por lo que, no es efectivo que A.F.P. Cuprum S.A. detectara a tiempo los déficits
imputados. Conforme a lo expuesto, se desestima su alegacién en este punto.

6
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10. Por otra parte, en la Seccién VI, Letra (C), numerales 91. A 95. de su escrito de descargos,
denominado: “AFP CUPRUM COLABORO DE FORMA TRANSPARENTE CON LA
SUPERINTENDENCIA, INFORMANDO, EN TIEMPO, DE LO OCURRIDO...” y en la cual la
Administradora procedié a explicar los episodios en los que se vio afectada por déficit en
las cuentas de los Fondos de Pensiones, agregando que actué con transparencia y apego a
la normativa legal y reglamentaria “(...) informado a la Superintendencia tan pronto
como fue requerido”. (Enfasis y subrayado agregado), es del caso sefialar que el dar
respuesta a una solicitud de informacién de esta Superintendencia, en este caso, ante la
deteccién de un déficit de custodia por parte de este Organismo, no constituye ningln
acto de colaboracion voluntaria.

A mayor abundamiento, el articulo 2 del D.F.L N°101, de 1980, establece que este Servicio
es “(...) la autoridad técnica de supervigilancia y control de las Administradoras de Fondos
de Pensiones, en adelante las Administradoras, y sus funciones comprenderdn los drdenes
financiero, actuarial, juridico y administrativo”. Asimismo, la letra b) del articulo 3 del
mismo cuerpo legal, establece que esta Superintendencia puede “Fiscalizar las
actuaciones de las Administradoras en sus aspectos juridicos, administrativos y
financieros”. Ademas, el articulo 47 namero 8, de la Ley N° 20.255, indica que este
Servicio debe: “Velar para que las instituciones fiscalizadas cumplan con las leyes y
reglamentos que las rigen y con las instrucciones que la Superintendencia emita, sin
perjuicio de las facultades que pudieran corresponder a otros organismos fiscalizadores y
a la Contraloria General de la Republica”. Por ultimo, el nimero 2 del articulo 94 del D.L.
N° 3.500, de 1980 senala que esta Superintendencia tiene que: “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.”

Conforme a lo expuesto precedentemente, las normas de supervigilancia y control de esta
Superintendencia tienen un caracter eminentemente prescriptivo, de modo que las
Administradoras de Fondos de Pensiones estan obligadas a su cumplimiento, por lo tanto,
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remitir la informacion requerida por este Organismo en tiempo y forma, en ningln caso es
un elemento que atenule su responsabilidad en el cargo formulado, por lo que se rechaza
su descargo en este punto.

11. Luego, en la Seccion VI, Letra (D) de sus descargos, denominada “LOS CONTROLES DE AFP
CUPRUM OPERARON CORRECTAMENTE, PERMITIENDO LA ACTIVACION DEL MECANISMO
DE EMERGENCIA DE LA SUPERINTENDNECOA A TIEMPO Y LA REGULARIZACION DE LOS
EVENTOS DE FORMA PRACTICAMENTE INMEDIATA, NO GENERANDOSE NINGUN PERJUCIO
PARA LOS AFILIADOS NI PARA EL SISTEMA DE PENSIONES”, en los numerales 96 a 101, AFP
Cuprum S.A. refiere que “(...) los controles de AFP Cuprum operaron adecuadamente, pues
se posibilité que la Administradora solicitara la activacion del procedimiento de
emergencia a la Superintendencia, pidiendo que ciertos activos se entendieran como no
custodiables antes de la ocurrencia del evento de déficit o bien durante el mismo dia.”

Sobre el particular, cabe sefalar que los “mecanismos de emergencia” establecidos por
esta Superintendencia, son protocolos internos que regulan el actuar de los funcionarios
encargados para salvaguardar la integridad del Sistema ante un error cometido por las
Administradoras y que no es salvable por ellas mismas, sin la autorizacién previa de este
Organismo, como sucede cuando quebrantan las restricciones de la custodia intra-dia,
puesto que sus operaciones se blogquean en el Depésito Central de Valores, es decir, ante
el incumplimiento normativo que genera un déficit de custodia, para salvar esa grave
situacion que lleva aparejada el inmediato cese de las operaciones de las Administradoras
en el Depé6sito Central de Valores, esta Superintendencia interviene, pero ello es ex post
de la infraccién, no siendo efectiva la aseveracion de esa Administradora relativa a que sus
controles operaron correctamente, pues de haber sido asi, con la antelacién requerida
antes del déficit, habria solicitado que ciertos activos se entendieran como no custodiales.

Seguidamente, en la Seccién VII, Letra (E) numerales 102. a 108. de la citada carta, AFP
Cupum una vez mas demuestra el desconocimiento de los procesos atingentes a los
cargos imputados y negligencia en los controles mantenidos por esa Administradora,
especificamente al indicar que el valor del limite de custodia intradia puede variar
segundo a segundo producto del valor de los activos que lo componen, dado que ese
valor corresponde a un monto fijo entregado por esta Superintendencia con antelacién al
Deposito Central de Valores, el cual a su vez comunica con la debida antelacién a las
Administradoras, por lo cual corresponde a un valor conocido por todos los actores y que
no varia segundo a segundo como lo expresa AFP Cuprum S.A. en sus descargos.
Conforme a lo expuesto, se rechaza sus alegaciones en este punto.

12. Luego, en la Seccion VII, Letra (F) de su escrito de descargos, titulada como: “LOS
CAMBIOS MASIVOS DE FONDOS DE PENSIONES PROVOCARON UN DESAJUSTE Y

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



00076e23

an

VOLATILIDAD DEL MERCADO FINANCIERO IMPOSIBLES DE PRECAVER POR PARTE DE LA
ADMINISTRADORA”", indicando en sintesis, en los numerales 109. a 118., que las
infracciones al minimo de custodia fueron provocadas, principalmente, por los masivos y
abruptos traspasos de fondos de pensiones ejecutados por los afiliados de A.F.P. Cuprum
S.A., como también de los rebalanceos que se tuvieron que implementar debido a los
referidos cambios masivos, ya que el mercado financiero se encontraba sufriendo una alta
volatilidad a causa de la pandemia por Covid-19 y que los cambios de fondos efectuados
de forma abrupta, masiva y arbitraria, eran imposible de resistir por parte de esa
Administradora, por lo que dicha situacién no le seria imputable. Asimismo, india que el
informe del Banco Central precisé que todos estos traspasos afectaron la estabilidad del
sistema financiero local.

Sobre el particular, es del caso sefalar que el grado de volatilidad que se produzca en el
mercado, ya sea causado por pandemias, guerras u otro evento como alertas de cambio
de Fondos emitidas por entidades que fomentan estas conductas, corresponden a
circunstancias inherentes al mercado y por ende a la actividad que desempena una
Administradora de Fondos de Pensiones, por lo que no procede calificar como caso
fortuito o fuerza mayor la volatibilidad del sistema financiero y en su mérito justificar las
infracciones normativas detectadas. En este contexto, cabe recordar que uno de los
sustentos que tiene el Sistema de Multifondos, corresponde justamente a que el afiliado
utilice las ventajas y beneficios que cada tipo de Fondo puede otorgar frente a la
volatilidades del mercado, por lo que no podria sostenerse que el ejercicio del derecho a
traspasarse de un Fondo a otro ante circunstancias especiales del mercado ejercido por
muchos afiliados en un breve plazo, implique para la Administradora una justificacion para
no dar cabal cumplimiento a la normativa que la regula, pues ello sélo evidencia que, a
pesar que estas conductas han aumentado en el tiempo y han tenido diversos pick, lo
efectivo es que las Administradoras deben contar con modelos y sistemas que le permitan
proveer estas situaciones. Conforme a lo expuesto, se desestima su alegacion en este
punto.

13. Por ultimo, en la Secciéon VI, Letra (G) de su escrito de descargos, titulada “LA
APLICACION POR LA SUPERINTENDENCIA DEL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD, LA
CONDUCIRA AL IRREMEDIABLE RECHAZO DEL CARGO NUMERO 5, PUES AFP CUPRUM NO
ACTUO CON CULPA NI DOLO” en los numerales 119 a 130., la Administradora argumenta
nuevamente que no actué con culpa o dolo y que por ello no es posible aplicar ninguna
sancién, aseverando que actudé permanentemente bajo el legitimo y fundado
convencimiento de estar procediendo de buena fe y con prolijo apego a nuestro
ordenamiento juridico. Agrega, que las infracciones imputadas tuvieron su origen en
diversas situaciones financieras y sociales que fueron imposible de resistir para la
Administradora, descartando por ello su negligencia.
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Sobre este punto, cabe reiterar lo indicado en la presente Resolucién, especificamente
materia de culpabilidad en el numeral 4, de la Secciéon V de la presente Resolucién, en
donde extensamente se explicé que la jurisprudencia y la doctrina en materia de derecho
administrativo sancionador establece que el principio de culpabilidad se asimila a la
nocion de culpa infraccional, esto es, aquella en la cual basta acreditar la infraccion o
mera inobservancia de la norma para dar por establecida la culpa, reiterando las
sentencias de la Corte Suprema en causa Rol N°30.509-2021, de 18 de octubre de 2021y
causa Rol N° 338-2021, de 1 de 16 agosto de 2021. En razén de lo expuesto, se desestima
su alegacién sobre la materia.

Finalmente, conforme a lo expuesto precedentemente, esa Administradora incumplié en
forma reiterada las normas que regulan la custodia de titulos de los Fondos de Pensiones
sefnaladas en el inciso tercero del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980, en relacion a lo
dispuesto en el punto 4. Del Capitulo II, Letra D, del Titulo I, Libro IV, del Compendio de
Normas del Sistema de Pensiones y las instrucciones contenidas en los Oficios Ordinarios
N°® 6.317 de 22 de marzo de 2013 y N° 21834 de 10 de septiembre de 2013, de esta
Superintendencia, al no adoptar las medidas necesarias para evitar que este Organismo
interviniese a través de la utilizacion de “mecanismo de emergencia”, y que ello tuvo lugar,
a pesar de que esa Administradora contaba con informacion suficiente para evitar dichos
incumplimientos a través del Sistema implementado por el Depésito Central de Valores
desde 2013, que le permite conocer el valor de custodia vigente para cada uno de los
Fondos de Pensiones, pudiendo asi identificar cualquier inconveniente con la debida
antelacién. Asimismo, cabe advertir que el incumplimiento representado es
especialmente grave, ya que producto de la transgresion del limite intra-dia, a esa
Administradora se le blogquearon sus operaciones en el Depoésito Central de Valores y por
tanto, vio limitado su debido funcionamiento en el mercado de capitales, exponiendo asi
los Fondos que administra.

Por otra parte, se debe hacer presente que los incumplimientos a los limites de custodia
intra- dia por parte de AFP Cuprum S.A. evidenciaron fallas en sus sistemas internos para
detectar estos eventos, ademas de cierto desconocimiento de la normativa para enfrentar
eventualidades como la ocurrida.

En virtud de lo indicado precedentemente, esta Superintendencia concluye que ha

guedado demostrado el cargo N°5 formulado a A.F.P. Cuprum S.A., sin que la
Administradora pudiera desvirtuarlo por medio de sus alegaciones y defensas.

Cargo N° 6.

I
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15. Respecto de los sobregiros mantenidos en cuentas corrientes nacionales, A.F.P. Cuprum
S.A. en su escrito de descargos, en la Seccion VIII. Letra (A), la cual titulé6 como “LOS
HECHOS QUE EXPLICAN Y BAJO LOS CUALES SE ENMARCAN LOS SOBREGIROS DEL 31 DE
DICIEMBRE DE 2018 Y 30 DE OCTUBRE DE 2020”, indica en los numerales 133. a 139. los
hechos que dieron lugar a los sobregiros detectados, para finalmente concluir que “Es
importante mencionar que, los sobregiros mencionados en este capitulo no tienen
ninguna relacion entre si, y, por lo mismo, los mecanismos que se aplican para evitar o
mitigar la ocurrencia de uno de ellos no pueden ser aplicado en el otro caso. El primero se
debié a la provision por cambio de fondos de pensiones, mientras que el segundo
respondid a una inyeccion contable respecto de asignaciones etarias.”
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Sobre el particular, esta Superintendencia debe senalar que ambos sobregiros
corresponden a un incumplimiento de la normativa vigente respecto de no mantener en
todo momento saldo deudor en la subcuenta Banco Inversiones Nacionales y no respecto
a las operaciones financieras en si.

Conforme a lo expuesto, se desestima sus descargos por no ser atingentes al cargo en si.

16. Por otra parte en la misma Seccion VIII. Letra (B) del escrito de descargos, denominada
“AFP  CUPRUM HA ACTUADO SIEMPRE DE BUENA FE, RESPONDIENDO LOS
REQUERIMIENTOS DE LA SUPERINTENDENCIA DE FORMA RAPIDA Y EFICAZ
AUTODENUNCIANDOSE A TIEMPO, REPARANDO LOS SOBREGIROS DE FORMA INMEDIATA”
en los numerales 140. a 144. esa Administradora nuevamente presenta el hecho de dar
respuesta a los requerimientos de esta Superintendencia como un acto de colaboracién
voluntaria.

Sobre el particular, cabe reiterar lo sefialado anteriormente en el numeral 12 de la seccion
V, de la presente Resolucién, en cuanto a que las normas de control de la
Superintendencia tienen un caracter eminentemente prescriptivo, de modo que las
Administradoras estan obligadas a su cumplimiento, por lo tanto, remitir la informacion
requerida por este Organismo en tiempo y forma, en ningln caso es un elemento que
atenue su responsabilidad en el cargo formulado.

En cuanto al mecanismo de la autodenuncia como circunstancia atenuante declarada por
A.F.P. Cuprum S.A. en este proceso sancionatorio, cabe recordar que ambos sobregiros
fueron detectados por esta Superintendencia de Pensiones, no mediando ello de alguna
comunicacion por parte de esa Administradora, la que se limit6é a responder a la consultas
efectuadas por esta Superintendencia como informacién previa durante la investigacion
de las infracciones normativas que dieron lugar al cargo formulado, por lo que no es
atendible dicha atenuante.
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Conforme a lo expuesto, se desestima su alegacién en este punto.

17. A continuacién, en la misma Seccion VIII. Letra (C) del escrito de descargos, denominada
“LOS SOBREGIROS CONTABLES NO CAUSARON NINGUN PERJUICIO A LOS AFILIADOS NI A
SUS FONDQOS, Y MUCHO MENQS, AFP CUPRUM OBTUVO UNA GANANCIA CON SU
OCURRENCIA”, en los numerales 140. a 144. A.F.P. Cuprum S.A. afirmé que los sobregiros
tuvieron solamente caracter contable y que no se tradujeron en ninguna consecuencia
bancaria que se haya reflejado en los portales de los bancos ni en los flujos de caja de los
Fondos de Pensiones.

Al respecto, esta Superintendencia hace presente que se debe considerar que sobregirar
cuentas corrientes nacionales supone endeudar a los Fondos de Pensiones, lo que puede
generar apalancamiento y aumentar el riesgo del Fondo, por lo que si bien no
necesariamente se materializé en una pérdida inmediata, si se gener6 un mayor riesgo
para los Fondos que administra, que pudo ser perjudicial. Es por tal razén que la
normativa prohibe taxativamente el sobregiro a nivel consolidado. Por lo expuesto, se
desestima su alegacién en este punto.

18. Seguidamente, en la Seccion VIII. Letra (D) del escrito de descargos la A.F.P. indica que
“AFP CUPRUM TOMO DISTINTAS MEDIDAS PARA EVITAR LA OCURRENCIA DEL TIPO DE
SOBREGIROS DEL CARGO 6, Y, DE HECHO, NO SE HAN REPETIDO" en los numerales 150. a
155.

En cuanto a los controles adicionales que AFP Cuprum S.A. seiala haber incorporado debe
sefalarse que éstos no constituyen un atenuante a los cargos formulados, ya que fueron
introducidos con posterioridad a la ocurrencia de los hechos.

19. Por ultimo, en la Seccion VIII. Letra (E) del escrito de descargos, “DE CONFORMIDAD AL
PRINCIPIO DE CULPABILIDAD, LA SUPERINTENDENCIA DEBERA RECHAZAR EL CARGO 6,
PUES AFP CUPRUM HA SIDO DILIGENTE EN SUS DIFERENTES ACTUACIONES FINANCIERAS
Y CONTABLES”, en los numerales 156. a 160. A.F.P. Cuprum S.A. reitera no haber actuado
dolosa o culposamente en los hechos imputados en el cargo en cuestion, agregando que
actué bajo el legitimo y fundado convencimiento de estar procediendo de buena fe y con
absoluto apego a un estandar de comportamiento empresarial legal y exigente, ademas,
indicé que colaboré con el esclarecimiento de los hechos y que adopté medidas internas
para evitar su reiteracién de los eventos financieros cuestionados, argumento que ya fue
controvertido precedentemente.

Sobre el particular, se remite a lo senalado previamente sobre culpabilidad, en los
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numerales 4 y 13 de la Seccién V de la presente Resolucion. Ademas, es del caso indicar
qgue A.F.P. Cuprum S.A. no presentd nuevos antecedentes diversos a los tenidos en
consideracion por este Organismos al momento de emitir el cargo en cuestion, como
también se debe senalar que esa Administradora, en su escrito de descargos, admite las
observaciones realizadas por esta Superintendencia. Conforme a lo expuesto
precedentemente, se desestima su alegacién en este punto.

Cargo N° 12:

Respecto del Cargo N° 12 la Administradora, en la Seccion IX. de su escrito de descargos,
solicita que este cargo sea desechado; desarrollando sus argumentos en cinco puntos, de
los cuales, el primero, denominado (A) “(SOBRE EL LIMITE DE INVERSION RESPECTO DE
UN MISMO EMISOR DE UN ACTIVO FINANCIERO”, se limita a describir la normativa
aplicable a la operacion cuestionada en el cargo formulado, para luego, en el punto (B)
denominado, “HECHOS ACAECIDOS RESPECTO DE LAS IMPUTACIONES FORMULADAS EN
CONTRA DE AFP CUPRUM EN EL CARGO 12”, exponer en los numerales 166. A 169. que en
marzo de 2020 habia comprado activos emitidos por el Banco de Crédito e Inversiones
(BCl) para el Fondo de Pensiones Tipo E y que el 27 de marzo de 2020, los activos del BCI
comprados ese mes sufrieron un cambio en su valoracidén, generandose un exceso pasivo
en ese Fondo de Pensiones al cierre del dia, por un total $10.419.189.541, cifra que
corresponde solamente al 0.15% del Fondo de Pensiones referido.

Conforme a lo anterior, precisa que el valor de los fondos de pensiones, asi como el de los
distintos activos financieros que lo componen cambia diariamente o incluso, minuto a
minuto, haciendo que el control de los limites se dificulte, especialmente, si ese limite se
calcula tomando en cuenta los valores del dia anterior, de conformidad al Libro IV, Titulo I,
Letra A, Capitulo Il, Numeral 1.4, del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones;
agregando que esa Administradora no tuvo injerencia en el cambio de valoracién de los
activos y que el dia 31 de marzo de 2020, quedod regularizado el exceso con el emisor BCl
en el Fondo Tipo E.

Al respecto, esta Superintendencia debe hacer presente que A.F.P. Cuprum S.A. informé
por medio de la Carta N° GG/00764/2020_S, de 7 de abril de 2020, que: “Posteriormente,
el lunes 30 de marzo de 2020 compraron depdsitos a plazo del emisor BCl sin contar con la
holgura relevante, generando un aumento en el exceso por $746.538.643, esta compra se
produjo por un error en el control manual efectuado por el operador, ademds de una
debilidad en el control automdtico implementado en el sistema de inversiones (...)"
(Enfasis y subrayado agregado). Conforme a lo anterior, la misma Administradora
reconoce que por un problema de control interno, excedié el limite de inversion descrito
en el régimen de inversion, al comprar un monto mayor a la holgura disponible para el
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emisor Banco de Crédito de Inversiones en el Fondo Tipo E.

Luego, lo planteado por la A.F.P. en sus descargos no desvirtia la responsabilidad que le
compete, en cuanto a que por una debilidad en sus controles, supero la holgura
disponible para el banco emisor. En razon de lo anterior, se desestima la alegacién de la
Administradora en este punto.

A continuacién, en la misma seccion IX el escrito de descargos, en la Letra (C), bajo el
titulo “AFP CUPRUM ACTUANDO DE BUENA FE SE AUTODENUNCIO, INFORMANDO LO
SUCEDIDO E INDICANDO LAS MEDIDAS QUE SE TOMARIAN PARA EVITAR Y/O MITIGAR LA
OCURRENCIA DE ESTOS EVENTOS”, en los numerales 170. a 174., A.F.P. Cuprum S.A.
destaca que el evento financiero del 27 de marzo del 2020, fue detectado por ella
mediante la ejecucién de sus controles y directrices, lo que le permitié6 remediar
inmediatamente dicha situacién y colaborar con la Superintendencia, informando de ello
mediante carta GG/00764/2020_S, de 7 de abril de 2020, por la cual comunico la
ocurrencia del evento financiero descrito, que ya se habia reparado la situacién y, que
tomaria distintas medidas para evitar futuros excesos de inversion, entre ellas, nuevos
controles de operaciones y limites normativos robustos y automaticos, implementando un
control pre-trade en el sistema Aladdin, que alerta y detiene transacciones cuando se
transgrede algun limite prefijado.

Sobre el particular, cabe reiterar que se ha evidenciado que la infraccién normativa
cuestionada segun informa esa misma Administradora fue consecuencia de “(...) un error
un en el control manual (...)", situacion que asevera no debiera repetirse ya que habria
adoptado las medidas necesarias para evitar este tipo de errores; siendo que la
Administradora debié haber adoptado dichas medidas con anterioridad, toda vez que es
su responsabilidad contemplar las herramientas e inversiones necesarias para operar
dentro del marco normativo que la regula y precaver situaciones como la acaecida en el
cargo que se le imputa. Conforme a lo anterior, se desestima su alegacién.

Luego, esa Administradora en la seccion IX, Letra (D) de sus descargos, titulada “NO SE
GENERARON PERJUICIOS A LOS AFILIADOS NI AFP CUPRUM OBTUVO ALGUNA GANANCIA
CON LA OCURRENCIA DEL EVENTO FINANCIERO DEL 27 DE MARZO DE 2020", en los
numerales 175. a 177. expresa que “(...) debido a la ejecucion de los distintos controles por
parte de AFP Cuprum y la rapidez con que se regularizo este evento financiero, no se causo
ningun perijuicio a los afiliados ni a los fondos de pensiones.”

Al respecto, cabe sefnalar que la aseveracion de esa Administradora deja en evidencia que
si bien la operacién no materializé una pérdida inmediata, si generé un mayor riesgo para
los Fondos de pensiones, que pudo ser perjudicial, siendo ello un reconocimiento de que
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los Fondos estuvieron indebidamente expuestos. En razén de lo anterior, se desestima su
alegacion.

Por ultimo, en la seccién IX, Letra (E) de su escrito de descargos, titulada “COMO AFP
CUPRUM ACTUO DE FORMA DILIGENTE, SIN CULPA O DOLO, EL CARGO 12 DEBERA SER
DESECHADO EN VIRTUD DE NO SATISFACER EL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD” en los
numerales 178. a 184., A.F.P. Cuprum S.A. niega haber actuado dolosa o culposamente en
los hechos denunciados, tal como lo ha hecho con los demas cargos, agregando que actué
permanentemente bajo el legitimo y fundado convencimiento de estar procediendo de
buena fe y con prolijo apego a nuestro ordenamiento juridico, ya que el exceso del limite
de inversién ocurrié debido a una situacion financiera absolutamente ajena a ella y las
medidas adoptadas permitieron la regularizacién del exceso, dentro de un plazo
financieramente razonable, e informar prontamente a la Superintendencia sobre el citado
evento.

Sobre el particular, cabe senalar que el cargo formulado es por infringir la normativa
vigente, al exceder el limite de inversion contemplado en el Titulo Ill. 3, letra c.2) del
Régimen de Inversién de los Fondos de Pensiones, en relacion al Libro IV Titulo I, Letra A
Capitulo Il, Numeral 11.4 del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones, sin que se la
haya reprochado un actuar intencional (doloso) en dicha infraccion.

En este contexto, cabe reiterar nuevamente lo sefialado en los numerales 4, 13y 19 de la
Seccién V de la presente Resolucion. Conforme a lo expuesto precedentemente, se
desestima su alegacién en este punto.

Finalmente, luego de los descargos antes analizados, en la Secciéon X. numerales 185. A
231. de su escrito, esa A.F.P. Cuprum S.A. solicita que: “PARA EL CASO EN EL QUE SE
DETERMINE QUE, A PESAR DE LOS ANTECEDENTES Y FUNDAMENTOS INVOCADOS,
PROCEDE LA IMPOSICION DE ALGUNA SANCION, DEBEN CONSIDERARSE MULTIPLES
CIRCUNSTANCIAS PARA LA DETERMINACION DE SU ALCANCE Y/O MONTO, LOS QUE
LLEVARAN A APLICAR UNA SANCION DE MENOR RANGO O GRAVEDAD”, tras lo cual, hace
un analisis de las circunstancias y principios que esta Superintendencia debiera aplicar
para el caso que optara por imponer una sancién, la cual debiese ser la menos gravosa
gue nuestro ordenamiento juridico permite, o bien, para el caso de imponer una multa,
gue su quantum sera el minimo establecido.

En este contexto, AFP Cuprum S.A. propone las siguientes circunstancias de analisis:

“(A) AL MOMENTO DE APLICAR UNA SANCION, LA SUPERINTENDENCIA DEBE
PONDERAR CONFORME AL PRINCIPIO DE CULPABILIDAD.
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(B) LA SUPERINTENDENCIA DEBERA EVALUAR LAS DISTINTAS CIRCUNSTANCIAS
ESTABLECIDAS EN EL ARTICULO 10 DE LA RESOLUCION EXENTA N° 722, DEL 28 DE MARZO
DE 2022, PARA DETERMINAR LA SANCION FINAL QUE PODRIA APLICAR.

(C) AL MOMENTO DE APLICAR ALGUNA SANCION, LA SUPERINTENDENCIA DEBE DAR
CUMPLIMIENTO, TAMBIEN, AL PRINCIPIO DE PROPORCIONALIDAD.”

Sobre el particular, esta Superintendencia cumple con sefalar que dando cumplimiento a
las normas que regulan a este Servicio y a los principios que rigen la potestad
sancionadora, en el numeral siguiente se realizarda un completo analisis de las
circunstancia y criterios que fundamentan la sancién a aplicar.

Por ultimo, es del caso sefalar que la prueba documental presentada por la
Administradora, asi como la informaciéon requerida a esta Superintendencia que se
incorporé al expediente sancionatorio, no aportan antecedentes nuevos que desvirtlien
los cargos que le fueron formulados.

CONCLUSIONES Y RESOLUCION.

El andlisis circunstanciado de los antecedentes de hecho descritos en el oficio de cargos
respectivo y en la presente resolucion al tenor de la normativa legal aplicable en la
materia de estos autos administrativos, permiten concluir inequivocamente que los cargos
formulados mediante Oficio Reservado N°13.748 de 18 de julio de 2022 a A.F.P. Cuprum
S.A. se encuentran debidamente acreditados, no pudiendo la Administradora
desvirtuarlos en sus defensas y descargos, lo que demuestra una falta de cuidado y
diligencia por parte de la A.F.P. respecto a cada una de las conductas infraccionales
imputadas y que se detallan a continuacion:

Cargo N° 1: No obstante la prohibicion establecida en el numeral x) de la letra b) nimero
2. del Capitulo Ill de la Letra D del Titulo I del Libro IV del Compendio de Normas del
Sistema de Pensiones de esta Superintendencia, de generar un sobregiro consolidado de
las cuentas corrientes de un mismo Fondo de Pensiones, se detecté que A.F.P. Cuprum
S.A. present6 dos sobregiros a nivel consolidado de la cuenta Banco Inversiones
Extranjeras del Fondo de Pensiones Tipo C, conforme se consigné en el cargo N° 1 del
Oficio Reservado N° 13.748, de 18 de julio de 2022, y de acuerdo a los antecedentes que
obran en el expediente investigativo 03-C-(i) 2022, no se vislumbra ninguna causal de
exclusion de responsabilidad por parte de A.F.P. Cuprum S.A. en los sobregiros detectados
de todas las cuentas corrientes de un mismo Fondo de Pensiones que administra, maxime
si el tenor de la norma infringida es claro y preciso, siendo una norma de de ser de
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conocimiento de la Administradora. Conforme a lo anterior, esta Superintendencia
concluye que esa A.F.P. actudé con falta de cuidado y diligencia al infringir la normativa
precedentemente citada.
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A mayor abundamiento, del andlisis circunstanciado de los antecedentes de hecho
descritos en el oficio de cargos respecto del Cargo N° 1 y en la presente resolucion vy, al
tenor de la normativa legal aplicable sobre la materia expuesta en estos autos
administrativos, permiten concluir inequivocamente que el cargo formulado a A.F.P.
Cuprum S.A. se encuentra debidamente acreditado, no pudiendo la Administradora
desvirtuarlo en sus defensas y descargos, lo que demuestra una falta de cuidado y
diligencia por parte de ésta en la obligacion de no generar un sobregiro a nivel
consolidado en todas las cuentas corrientes de un mismo Fondo de Pensiones,
contraviniendo expresamente lo establecido en el Libro IV, Titulo I, Letra D, Capitulo IlI,
NUmero 2 Letra b) numeral x, del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones del D.L.
N° 3.500, de 1980, al presentar los sobregiros en los términos senalados, los dias 29 de
julio de 2019 y de 23 de marzo de 2020.

Cargo N°5: Esta Superintendencia evidencié que entre noviembre de 2019 y abril de 2020
A.F.P. Cuprum S.A. en reiteras oportunidades transgredi6é el procedimiento de custodia
requerida intra-dia, establecido en la normativa citada en el cargo en cuestion, debiendo
solicitar autorizacion de este Servicio, para activar los “mecanismos de emergencia”
implementados por esta Superintendencia.

Luego, del anlisis circunstanciado de los antecedentes de hecho descritos en el oficio de
cargos respecto del Cargo N° 5 y en la presente resolucién y conforme a la normativa
aplicable en la materia, se concluye que la Administradora infringié en forma reiterada las
normas que regulan la custodia de los titulos de los Fondos de Pensiones sefialadas en el
inciso tercero del articulo 44 del D.L. N° 3.500, en relacién a lo dispuesto en el punto 4.
Del Capitulo IlI, Letra D, del Titulo I, Libro IV, del Compendio de Normas del Sistema de
Pensiones y las instrucciones contenidas en los Oficios Ordinarios N° 6.317 de 22 de marzo
de 2013 y N° 21834 de 10 de septiembre de 2013, de esta Superintendencia, sin aportar
descargos, alegaciones o antecedentes que desvirtlien el cargo imputado. Lo anterior,
dado en que sus descargos la Administradora solo describe los hechos ocurridos sin
incorporar nuevos antecedentes que puedan exculpar a la Administradora de la infraccion
imputada.

Conforme a lo sefalado, A.F.P. Cuprum S.A. incumplié en forma reiterada las normas que
regulan la custodia de titulos de los Fondos de Pensiones senaladas en el inciso tercero
del articulo 44 del D.L. N° 3.500, de 1980, en relacién a lo dispuesto en el punto 4. Del
Capitulo Il, Letra D, del Titulo I, Libro IV, del Compendio de Normas del Sistema de
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Pensiones y las instrucciones contenidas en los Oficios Ordinarios N° 6.317 de 22 de marzo
de 2013 y N° 21834 de 10 de septiembre de 2013, de esta Superintendencia, al no
adoptar las medidas necesarias para evitar que este Organismo interviniese a través de la
utilizacion de “mecanismo de emergencia”, y que ello tuvo lugar, a pesar de que esa
Administradora contaba con informacion suficiente para evitar dichos incumplimientos a
través del Sistema implementado por el Depoésito Central de Valores desde 2013, que le
permite conocer el valor de custodia vigente para cada uno de los Fondos de Pensiones,
pudiendo asi identificar cualquier inconveniente con la debida antelacion.
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Cargo N° 6: Esta Superintendencia detectdé que en dos oportunidades esa Administradora
incumplié lo estipulado en el Libro IV, Titulo VII, Letra A, Capitulo VI del Compendio de
Normas del Sistema de Pensiones, que contiene el “Manual de Cuentas” al cual deben
cenirse los Fondos de Pensiones, en el que se establece que la subcuenta Banco
Inversiones Nacionales debe mantener en todo momento saldo deudor.

Respecto de los sobregiros mantenidos en cuentas corrientes nacionales, esa
Administradora en sus descargos, no presentd nuevos antecedentes diversos a los tenidos
en consideracién por este Organismos al formular el cargo en cuestion.

En cuanto a los controles adicionales que ha incorporado la Administradora tampoco debe
sefalarse que éstos no constituyen un atenuante a los cargos formulados, ya que fueron
introducidos con posterioridad a la ocurrencia de los hechos, por lo tanto, el cargo
formulado se encuentra acreditado, sin que los argumentos de esa Administradora
permitan desvirtuar dicha conclusion.

Cargo N° 12: A.F.P. Cuprum S.A. mediante carta GG/00764/2020_S de 7 de abril de 2020,
informd6 que como parte del proceso de control diario de limites normativos, detectd que
el dia 27 de marzo de 2020 para el Fondo de Pensiones Tipo E se generd un exceso pasivo
al cierre por valorizacion con el emisor Banco de Crédito de Inversiones (BCl), por un total
de $10.419.189.541. Agregd, que posteriormente, el lunes 30 de marzo de 2020
compraron depésitos a plazo del emisor BCl sin contar con la holgura relevante,
generando un aumento en el exceso por $746.538.643, explicando que esta compra se
produjo por un error en el control manual efectuado por el operador, ademas de una
debilidad en el control automatico implementado en el sistema de inversiones,
incumpliendo asi la normativa vigente contenida en el Titulo 1.3, letra c.2) del Régimen
de Inversion de los Fondos de Pensiones.

Al respecto, se debe considerar que incumplimientos como excederse en un limite
definido en el Régimen de Inversién, al comprar un monto mayor a la holgura disponible
para cierto emisor, puede generar riesgos que exponen a la A.F.P. a incumplir su deber de
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resguardar una adecuada rentabilidad de los Fondos de Pensiones, conforme lo
establecen los articulos 45 y 147 del D.L. N° 3.500, de 1980. En sus descargos, A.F.P.
Cuprum S.A. no presentd nuevos antecedentes, dado que tal como senala en su carta
GG/01781/22_s, de 25 de agosto de 2022, admite las observaciones realizadas por esta
Superintendencia, estimandose debidamente acreditada la irregularidad detectada que
dio lugar al cargo formulado.

En razén de lo expuesto precedentemente, cabe concluir que lo actuado por A.F.P.
Cuprum S.A. en cuanto a cada una de las conductas infracciénales que se le imputan,
descritas ampliamente en la seccion V. de la presente Resolucion, inciden directamente en
el correcto funcionamiento del Sistema de Pensiones; toda vez que se trata de
infracciones relacionadas con mecanismos de control de inversiones que no funcionaron,
generandose las infracciones normativas. Cabe sefalar que la base del Sistema de
Pensiones, basado en la capitalizacién individual, es una buena administracién de los
fondos de pensiones, de manera que estos se incrementen y aseguren al afiliado un
adecuado monto de pension, de manera que, no controlar debidamente las inversiones
de dichos fondos, repercute directamente en el monto de la pensién a recibir por cada
uno de los afiliados.

Por otra parte, cabe senalar que si bien la Administradora acompané prueba documental
en el presente proceso sancionatorio, todo ello con el objetivo de acreditar que ha
actuado diligentemente y que ha desarrollado una serie de procedimientos para evitar la
reiteracion de los hechos constitutivos de las infracciones imputadas, lo cierto es que los
hechos descritos en los considerandos precedentes, reflejan serias falencias en diversos
procedimientos que se encuentran debidamente regulados, sin que dichos antecedentes
aportados y medidas implementadas a posteriori de las infracciones imputadas, hayan
logrado desvirtuar los cargos que se le han reprochado, como el caracter reiterados de
algunos de ellos.

AFP Cuprum S.A. en las diversas secciones de su escrito de descargos refiere multiples
situaciones que estima deben ser consideradas por esta Superintendencia como
atenuantes de su responsabilidad y para determinar el quantum de la sancién, analisis
que se realizara a continuacion conforme a las siguientes consideraciones:

La gravedad de la infraccion o incumplimiento:

Cargo N° 1: Infraccién de caracter grave y reiterada, debido a que se generé en dos
ocasiones el sobregiro de todas las cuentas corrientes a nivel consolidado de los fondo de
pensiones revisten acciones y/u omisiones de gravedad, que incide directamente en el
correcto funcionamiento del Sistema de Pensiones, toda vez que pone en riesgo el fondo
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de pension que sobregira y respecto al cual tiene un expreso deber fiduciario, pues lo
endeuda y arriesga un eventual embargo por parte del acreedor, afectando la correcta
administracién de aquéllos y que es de obligaciéon exclusiva y excluyente de Ia
Administradora de Fondos de Pensiones.

Cargo N°5 Infraccion grave y reiterada, al transgredir el procedimiento de custodia intra-
dia en dos ocasiones, activando los “mecanismos de emergencia” establecidos por este
Organismo, poniendo en riesgo el funcionamiento del Sistema de Pensiones, toda vez que
producto de la transgresion del limite intra-dia, a A.F.P. Cuprum S.A. se le bloquearon sus
operaciones en el Depoésito Central de Valores, y por lo tanto, vio limitado su debido
funcionamiento en el mercado de capitales, exponiendo asi los Fondos que administra.

Cargo N°6: Infraccion grave y reiterada, debido a que se generd en dos ocasiones el
sobregiro de todas las cuentas corrientes nacionales a pesar de que aquello esti
expresamente prohibido. Lo anterior incide directamente en el correcto funcionamiento
del Sistema de Pensiones, poniendo en riesgo el fondo de pension que sobregira y
respecto al cual tiene un expreso deber fiduciario, pues lo endeuda y pone en riesgo de un
eventual embargo por parte del acreedor, afectando la correcta administracién de
aquéllos y que es de obligacién exclusiva y excluyente de la Administradora de Fondos de
Pensiones.

Cargo N°12: Infraccién grave, al exceder los limites descritos en la normativa, al adquirir
un monto mayor a la holgura disponible para el emisor BCl, afectando el correcto
funcionamiento del Sistema de Pensiones, generando anormalidades en el Sistema.

b. El beneficio econémico obtenido con motivo de la infraccién: no constan antecedentes
en autos que den cuenta que la Administradora hubiere obtenido un beneficio econémico
con respecto de ninguno de los cargos formulados.

c. Por otra parte, los hechos que han sido objetos de la presente resoluciéon producen dano y
riesgo al correcto funcionamiento del Sistema de Pensiones y a la fe publica. En efecto,
parte medular del Sistema de Pensiones radica en que las Administradoras de Fondos de
Pensiones se les ha autorizado administrar correctamente los Fondos de Pensiones y
otorgar y administrar las prestaciones y beneficios que establece el Decreto Ley N° 3.500.

Asi, dicha Administradora debi6 velar y garantizar por el debido cumplimiento del giro
Gnico que le impuso la Ley, esto es la debida administracién de los fondos de pensiones,
debiendo observar la normativa vigente en cuanto a una debida administraciéon de los
Fondos, lo cual implica, la obtenciéon de una adecuada seguridad en las inversiones que
efectlie con los Fondos de Pensiones, asi como una adecuada rentabilidad de éstos,

Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1
Exp-C-03-(i)-2022



Q0007

manteniendo informado a la Superintendencia de Pensiones de los movimientos que se
realicen, a efectos de velar que estos se ajusten a la normativa vigente sobre la materia y
evitar asi cualquier distorsion o anormalidad que finalmente afectara a cada uno de los
afiliados del Sistema de Pensiones, en cuanto a sus fondos acumulados y por Gltimo, al
monto de la pension que reciban una vez cumplido los requisitos establecidos en la ley
para ello. De esta manera, el no contar con controles adecuados respecto a las inversiones
que realice la Administradora, repercute en afectar la rentabilidad de los fondos y
finalmente los montos de las pensiones a las que pueden optar los afiliados, generandose
ademas un descredito publico respecto al Sistema de Pensiones.
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d. Grado de participacion del infractor: el infractor participé directamente en los hechos
contravencionales como autor de éstos, en todos los cargos formulados.

e. Capacidad econdmica del infractor, A.F.P. Cuprum S.A., teniendo en consideracion lo
informado en los estados financieros al 30 de septiembre de 2022, ésta presenta los
siguientes resultados en las cuentas que se pasaran a exponer:

Cuentas en miles de pesos 09/2022 M$ 12/2021 M$

25.11.000 Total patrimonio neto 678.908.768 660.098.846
23.11.010 Capital emitido 635.487.499 635.487.499
31.11.300 Ganancia (pérdida) 43.579.163 33.976.147

f. Reparacion total y anticipada de los perjuicios que hubiere causado, no se formularon
cargos que ameritaran acciones de A.F.P. Cuprum S.A. en tal sentido,

g. La reiteracion de la infraccion: No existe reiteracion de la conducta por parte de A.F.P.
Cuprum S.A. respecto a los cargos. Cabe sefalar que respecto al cargo N°1, por medio del
Oficio Ordinario N° 1.743, de 27 de enero de 2020, se cursé una amonestacién a A.F.P.
Cuprum S.A. por hechos similares.

h. Por tltimo, en relacion a colaboracion que éste haya prestado a la Superintendencia antes
o durante la investigacidn que determind la sancion, es del caso senalar que A.F.P. Cuprum
S.A. no prestd colaboracion durante la investigacién, mas alld de remitir informacién
requerida o informar hechos infraccionales en los términos que la ley la obliga, sin asumir
responsabilidad en los hechos fundantes de los cargos de autos.

En este sentido, cabe reiterar que las normas de control de las Superintendencias tienen
un caracter eminentemente prescriptivo, de modo que las Administradoras estan
obligadas a su cumplimiento, por lo tanto, remitir la informaciéon requerida por este

Organismo en tiempo y forma, en ningln caso es un elemento que atenle su
N
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responsabilidad en el cargo formulado.
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Existen sanciones aplicadas anteriormente por esta Superintendencia en circunstancias
similares, a otros participes del Sistema de Pensiones de la siguiente manera.

Cargo N° 1:

Multa 500 UF A.F.P. Capital S.A. (2021) Resolucion N°23 de 30 de septiembre de 2021.
Multa 200 UF A.F.P. Modelo S.A. (2021) Resolucion N°25, 18 de octubre de 2021.
Multa 500 UF UF A.F.P. Uno S.A. (2021) Resolucién N°5, 20 enero de 2022.

Cargo N°5:

Multa 600 UF A.F.P. Habitat S.A. (2015) Resolucién N°8, de 22 de diciembre de 2015.
Multa 200 UF A.F.P. Habitat S.A. (2014) Resolucion N°36, de 26 de mayo de 2014.
Multa 200 UF A.F.P. Capital S.A. (2014) Resolucion N°35, de 26 de mayo de 2014.

Cargo N°6: Sin antecedentes

Cargo N°12:

Multa 200 UF A.F.P. Provida S.A. (2018) Resolucién N°38, de 30 de julio de 2018.
Multa 200 UF A.F.P. Habitat S.A. (2018) Resolucion N°8, de 23 de febrero de 2018.
Multa 1.500 UF A.F.P. Cuprum S.A. (2011) Resolucion N°47, 12 agosto de 2011.

RESUELVO:

Apliquese a la Administradora de Fondos de Pensiones Cuprum S.A., por la responsabilidad
que le cabe en las conductas e infracciones descritas precedentemente, una multa a beneficio
fiscal equivalente a UF 2.200 (dos mil doscientas unidades de fomento). Lo anterior, como
resultado de las siguientes sanciones por Cargo:

Cargo N°1: UF 500 (quinientas unidades de fomento)
Cargo N°5: UF 800 (ochocientas unidades de fomento)
Cargo N°6: UF 500 (quinientas unidades de fomento)
Cargo N°12: UF 400 (cuatrocientas unidades de fomento)

Un extracto de la presente Resoluciéon debera ser leida en la préoxima sesién de Directorio de la
Administradora.

I
Superintendencia de Pensiones RESOL-FIS-23-N°1

Exp-C-03-(i)-2022



200007623

El pago de la multa antes senalada deberd efectuarse de conformidad a lo dispuesto en el
articulo 19 del D.F.L. N° 101, de 1980, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social.

En contra de la presente Resolucion procede el recurso de reposicion administrativo establecido
en los articulos 15 y 59 de la ley N° 19.880, que debe interponerse ante este Organismo dentro
del plazo de cinco dias computado en la forma dispuesta en el articulo 25 de esa misma ley y, el
recurso de reclamacion contemplado en articulo 18 del DFL N° 101, de 1980 del Ministerio del
Trabajo y Previsién Social, que debe interponerse ante la Corte de Apelaciones de Santiago,
dentro de los quince dias siguientes a la notificacion de la presente Resolucién.

Notifiquese.
OSVALDO MACIAS MUNOZ
Superintendente de Pensiones
MVV/FBE/PHG
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