
 

 
 

 
Lima, 23 de setiembre de 2022 

 
AVISO 

SOLICITUD DE INTEGRACION REGIONAL  
 
Como es de conocimiento del mercado1, Grupo BVL S.A.A. (“Grupo BVL”), Bolsa de 
Comercio de Santiago, Bolsa de Valores (“BCS”), y la Bolsa de Valores de Colombia 
(“BVC”) se encuentran realizando -en sus correspondientes jurisdicciones- los actos 
preparatorios detallados en la Cláusula III del Acuerdo Marco de Integración de 
Accionistas (“AMI Accionistas”), destinados al perfeccionamiento de la Integración 
Regional de dichas entidades.  
 
Sobre el particular, les informamos que la Bolsa de Valores de Lima S.A. (“BVL”), 
CAVALI S.A. ICLV (“CAVALI”) y GRUPO BVL presentarán a la Superintendencia del 
Mercado de Valores (“SMV”) la solicitud de autorización de integración corporativa 
(“Solicitantes”), de conformidad con lo dispuesto en el artículo 4° de la Resolución de 
Superintendente 066-2020- SMV, que aprobó las “Normas para la integración 
corporativa de las bolsas de valores e instituciones de compensación y liquidación de 
valores” y modificada por Resolución SMV 019-2022 (“Normas de Integración”). 
 
En ese contexto, les informamos que en cumplimiento del artículo 7° de las Normas de 
Integración, desde el día de hoy y hasta el día jueves 06 de octubre de 2022 (10 días 
hábiles) se encuentra difundido en la página web de Grupo BVL, BVL y CAVALI la 
solicitud de autorización de Integración Regional y sus anexos (“Expediente Integración 
Regional”). 
 
En ese sentido, invitamos a las personas interesadas y al mercado en general a enviar 
sus comentarios u observaciones al Expediente Integración Regional, a través del 
correo: integracionregional@bvl.com.pe  
 
Una vez culminado el periodo de difusión del Expediente Integración Regional, los 
Solicitantes presentarán a la SMV la referida solicitud de autorización y de ser el caso, 
señalarán las modificaciones realizadas a la solicitud como consecuencia de algún 
comentario que haya recibido. 
 
Finalmente, les informamos que en la oportunidad que corresponda se difundirá como 
hecho de importancia la solicitud de autorización que se presente a la SMV y la 
correspondiente resolución de la SMV que autorice la Integración Regional. 
 
Atentamente, 

 

 
Francis Stenning de 

Lavalle 
Gerente General 

Grupo BVL 

 
Miguel Angel Zapatero 

Gerente General 
BVL 

 
Kenny Gallo Alvarado 

Gerente General 
CAVALI 

 

                                                           

1
 Hechos de Importancia RBG 014.22, RBB-007/22, y RBC-012/22 de fecha 23.05.2022. 

mailto:integracionregional@bvl.com.pe
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GGSB-127/22      GE-073/22          GG-093/22 
 

Lima, 07 de octubre de 2022 
 
Señores 
Superintendencia del Mercado de Valores - SMV 
Av. Santa Cruz Nro. 315 
Miraflores 
Presente. – 
 
 
Atte.  Sr. José Manuel Peschiera Rebagliati 

Superintendente del Mercado de Valores 
 
Sr. Armando Manco 
Intendente General de Supervisión de Entidades 

 
Ref.:  Solicitud de autorización de integración corporativa  

Resolución de Superintendente N° 066-2020-SMV/02, modificada por la Resolución SMV N° 
019-2022-SMV/01 

 
 
De nuestra consideración:  
 
En atención a lo dispuesto por las “Normas para la integración corporativa de las bolsas de valores e instituciones 
de compensación y liquidación de valores”, aprobadas mediante la Resolución de Superintendente N° 066-2020-
SMV/02 y modificadas por la Resolución SMV N° 019-2022-SMV/01 (en adelante, las “Normas de Integración”), 
por medio de la presente, solicitamos que se autorice la integración corporativa de Grupo BVL S.A.A. (“Grupo 
BVL”), incluyendo a  sus subsidiarias Bolsa de Valores de Lima S.A. (“BVL”) y CAVALI S.A. ICLV (“CAVALI”), con 
la Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores ("BCS") y la Bolsa de Valores de Colombia ("BVC"), (en 
adelante, la “Autorización”), la misma que se implementará a través de la constitución de una sociedad holding con 
sede en Chile (en adelante, la "Holding Regional")  y que unificará  la estrategia de estas entidades, permitiendo 
una dirección común de las bolsas de valores y la infraestructura administrada por éstas (en adelante, la 
“Integración Regional”).  
 
Cabe señalar que, los accionistas de la Holding Regional serán determinados accionistas de Grupo BVL, BVC y 
BCS, como consecuencia del intercambio de sus acciones en las mencionadas entidades por las acciones emitidas 
por la Holding Regional. 
 
De forma preliminar a la acreditación de los requisitos exigidos por las Normas de Integración para la obtención de 
la Autorización objeto de la presente solicitud (“Solicitud”), consideramos pertinente detallar los pasos a seguir para 
constituir la Holding Regional: 
 
SECCIÓN A: CONSTITUCIÓN DE LA HOLDING REGIONAL 

 
1. Conforme al Acuerdo Marco de Integración de Accionistas (“AMI Accionistas”), adjunto a la presente solicitud 

en calidad de Anexo N°1 -el cual fue comunicado por el Grupo BVL como Hecho de Importancia1 y suscrito 
por determinados accionistas de Grupo BVL, BCS y la BVC - la constitución de la Holding Regional se realizará 
en dos (2) etapas, y en la forma establecida en el AMI Accionistas: 

 

                                            
1 Hecho de Importancia RBG-002/22 de fecha 05 de enero de 2022 referente a la Información para la Junta Especial No Presencial 

de Accionistas Clase A y Junta General de Accionistas No Presencial del Grupo BVL S.A.A. celebrada el dia 01 de febrero de 2022. 
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(i) Etapa de actos preparatorios: se viabilizarán las principales autorizaciones regulatorias y corporativas 
en cada jurisdicción involucrada (i.e., Chile, Colombia y Perú); y,  
 

(ii) Etapa de perfeccionamiento: en la cual, a partir de una fusión por absorción que se ejecutará en Chile, 
la entidad denominada Nueva Sociedad (término que se define más adelante) se convertirá en la 
Holding Regional al absorber a la entidad denominada Holding Chilena (término que se define más 
adelante). 

 
 
2. Conforme al inciso i) del numeral 3.1. del AMI Accionistas, con fecha 16 de junio de 2022, la Junta 

Extraordinaria de Accionistas de la BCS acordó la división de dicha sociedad en dos entidades: (i) una 
continuadora de la BCS que mantendrá el Negocio Bursátil de la BCS y (ii) una nueva sociedad denominada 
“Sociedad de Infraestructuras de Mercado S.A.”, a la que le serán asignados los activos y pasivos no 
relacionados con el Negocio Bursátil de la BCS (“Nueva Sociedad”). Esta última sociedad será una sociedad 
anónima abierta, no especial, sujeta a las leyes de República de Chile, cuyo objeto social será de inversiones 
y servicios, y a la que se asignarán los activos y pasivos relacionados con dicho objeto. En la sección B – 3 
de la presente solicitud, se detallan los activos y pasivos de la Nueva Sociedad, como consecuencia de la 
división.  

 
3. Cabe señalar que, a la fecha, la Comisión para la el Mercado Financiero (“CMF”) ha autorizado la división de 

la BCS y se encuentra en proceso la inscripción de la constitución de la Nueva Sociedad en el Registro de 
Comercio de Santiago. Con fecha 08 de setiembre de 2022, el Grupo BVL comunicó como hecho de 
importancia2 esta autorización por parte de la CMF (Anexo 2° de la solicitud). 

 
4. Se constituirá en Chile una sociedad anónima abierta organizada y existente bajo las leyes aplicables en la 

República de Chile, en términos sustancialmente similares a los adjuntos en el Anexo N° 6 del AMI Accionistas 
(la “Holding Chilena”).  

 
5. Cabe señalar que, la BCS se encuentra efectuando las coordinaciones correspondientes, para la constitución 

de la Holding Chilena. 
 

6. Como consecuencia de una fusión por absorción que se ejecutará en Chile, la Nueva Sociedad se convertirá 
en la Holding Regional al absorber a título universal a la Holding Chilena.  Cabe precisar que, la división de la 
BCS y la constitución de la Nueva Sociedad están sujetas a condiciones suspensivas de efectividad, como 
por ejemplo que las acciones de la Nueva Sociedad queden inscritas en el Registro de Valores de la CMF y 
en la BCS, entre otras condiciones señaladas en la página 23 y 68 de la Escritura Pública de la constitución 
de la Nueva Sociedad (Anexo N° 9 de la solicitud). 

 
7. A través de una suscripción de acciones, los accionistas de Grupo BVL, los accionistas de BCS y los 

accionistas de la BVC que hayan suscrito el AMI Accionistas se convertirán en accionistas de la Holding 
Chilena y, posteriormente, producto de la fusión por absorción antes indicada, la Holding Regional emitirá 
acciones a favor de tales accionistas de Grupo BVL, BVC y BCS, las cuales serán canjeadas por las acciones 
de dichos accionistas en la Holding Chilena. Cabe señalar que, la suscripción de acciones de la Holding 
Chilena se efectuará en los términos señalados en el numeral (i) de la sección 4.2. del AMI Accionistas. 

 
8. Una vez implementada la Integración Regional en los términos del AMI Accionistas, la Holding Regional, será 

titular (i) de las acciones de propiedad de los accionistas de BCS, BVC y Grupo BVL que hayan suscrito  el 
AMI Accionistas; y, (ii) los activos y pasivos que hayan sido asignados a la Nueva Sociedad producto de la 
división a que se refiere el literal a) anterior. 

 
9. Adjuntamos en calidad de Anexo N° 3, un gráfico de las etapas antes descritas para la constitución de la 

Holding Regional. 

                                            
2 Hecho de Importancia RBG-023/22, de fecha 08 de setiembre, referente a la aprobación por parte de la CMF de la division y 

reforma de estatutos de la BCS.s 
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SECCIÓN B: ACREDITACIÓN DE LOS REQUISITOS EXIGIDOS POR LAS NORMAS DE INTEGRACIÓN 
PARA LA OBTENCIÓN DE LA AUTORIZACIÓN 
 
En la presente sección, acreditamos los requisitos señalados en el artículo 4 de las Normas de Integración:  
 
1. Artículo 4° (primer párrafo): La solicitud de autorización debe ser presentada a la IGSE cuando menos 

por dos Bolsas, dos ICLV, o por al menos, una Bolsa y una ICLV, y debe contener lo siguiente: (i) 
Nombre, domicilio, teléfono y correo electrónico de la persona natural que representa legalmente a 
los Solicitantes frente a la SMV; y (ii) Denominación social de la sociedad que será la Controladora. 
 
Conforme a lo previsto en el numeral (i) de la sección 3.3. del AMI Accionistas, la presente Solicitud es 
presentada por la BVL y por CAVALI. Adicionalmente y considerando que Grupo BVL es la controladora 
directa de dichas entidades autorizadas por la SMV, Grupo BVL suscribe también la presente Solicitud. En el 
Anexo N° 4 de la Solicitud constan los datos de los representantes legales de las entidades solicitantes. 
 
Respecto al requisito de denominación social de la sociedad que será la Controladora, se precisa que 
conforme a lo señalado en la sección A) de la presente Solicitud, la Nueva Sociedad -cuya denominación 
social es “Sociedad de Infraestructuras de Mercado S.A.”- se convertirá en la Holding Regional al absorber a 
título universal a la Holding Chilena, a través de una fusión.  
 

2. Artículo 4 - literal a): Copia simple del acuerdo del órgano(s) competente(s) donde conste su decisión 
de integrarse corporativamente, así como la designación de la persona que la representará ante la 
SMV(...)  
 
Se presentan los acuerdos adoptados por las respectivas Juntas Generales de Accionistas de Grupo BVL, 
CAVALI y BVL donde constan las decisiones de integración corporativa, de acuerdo al siguiente detalle: 

 
2.1. Grupo BVL 
 

En calidad de Anexo N° 5 a la presente Solicitud, se presenta la parte pertinente del acta de Junta 
General de Accionistas (“JGA”) de Grupo BVL, de fecha 01 de febrero de 2022, en la cual se aprobó, 
entre otros acuerdos, la participación de Grupo BVL en la Integración Regional con la BCS y con BVC; 
en términos sustancialmente similares a aquellos previstos en el Caso de Negocio/Proyecto de 
Integración que se adjunta como Anexo N° 6 a la presente Solicitud. 
 
Transcripción de los acuerdos adoptados: 
 
“Acuerdo 1: 
 
1. Aprobar la participación de GRUPO BVL en la Integración Regional, con la Bolsa de Comercio de 
Santiago (“BCS”) y la Bolsa de Valores de Colombia S.A. (“BVC”) en términos sustancialmente similares 
a aquellos previstos en el Caso de Negocio/Proyecto de Integración y llevando a cabo lo que resulte 
necesario para materializar dicha Integración Regional. Dicha aprobación igualmente incluyó la Relación 
de Intercambio propuesta por el Directorio a partir de las recomendaciones de los consultores 
contratados para estos propósitos. 
 
De acuerdo con lo anterior, la relación de intercambio aprobada corresponde a que el 100% de las 
acciones de GRUPO BVL podrán ser intercambiadas por el 20% de las acciones de la Holding Regional. 
El 100% de las acciones de BCS, podrán ser intercambiadas por el 40% de las acciones de la Holding 
Regional. El 100% de las acciones de BVC, podrán ser intercambiadas por el 40% de las acciones de la 
Holding Regional. 
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2. Aprobar que, con la finalidad de favorecer la efectiva implementación de la Integración Regional, 
GRUPO BVL solicite a sus accionistas la participación en la Integración Regional, aportando -cuando 
corresponda- sus acciones en GRUPO BVL a favor de la Holding Regional" (“Subrayado propio”) 
 
Acuerdo 2 
 
“Autorizar al Directorio de GRUPO BVL a adoptar los acuerdos corporativos y suscribir los documentos 
que sean necesarios y/o convenientes por parte del GRUPO BVL, para su participación y la de sus 
accionistas en la Integración Regional, así como para la implementación de la misma; incluyendo pero 
sin limitarse a la aprobación de la suscripción de uno o más convenios y/o acuerdos marco de integración 
(AMI), o de cualquier otro acuerdo u convenio alternativo o complementario, con BCS, BVC y/o con 
cualquier otra parte involucrada en la Integración Regional, así como la adopción de cualquier otro 
acuerdo o la realización de cualquier otro acto que considere necesario o conveniente para la 
participación de GRUPO BVL y de sus accionistas en la Integración Regional, o para la implementación 
de esta.” 
 
 
Acuerdo 4 
 
“Delegar en el Directorio de GRUPO BVL la facultad de modificar (i) el Artículo Décimo Primero del 
Estatuto, en relación con la limitación para ostentar la propiedad directa o indirecta de acciones Clase A; 
(ii) el Artículo Trigésimo Quinto del Estatuto, en relación con el número de miembros del Directorio; y/o 
(iii) cualquier otra disposición del Estatuto de GRUPO BVL (contenida en los referidos artículos o en otros 
artículos) que resulten necesarias y/o convenientes para la obtención de las autorizaciones requeridas 
para la Integración Regional. Dichas modificaciones al Estatuto deberán realizarse en los términos que 
sean necesarios o convenientes para la obtención de las mencionadas autorizaciones, y únicamente en 
circunstancias de obtención de las mismas.  
 
Dejar expresamente establecido que las modificaciones estatutarias que apruebe el Directorio vía la 
delegación de facultades a la que se refiere el numeral anterior, deberán ser posteriores a, o estar sujetas 
a la condición suspensiva de que, se verifiquen las condiciones a las cuales se sujete la Integración 
Regional; de forma tal que las modificaciones estatutarias antes referidas solo surtan efectos de forma 
simultánea o posterior a la Integración Regional, de acuerdo con lo pactado entre las partes de la misma”. 

 
2.2. CAVALI 
 

En calidad de Anexo N° 7 a la presente Solicitud, se presenta la parte pertinente del acta Junta General 
de Accionistas de CAVALI, de fecha 24 de marzo de 2022, en la cual, se aprobó (i) reconocer la 
Integración Regional aprobada por Grupo BVL, (ii) que CAVALI se integre en mérito a la Integración 
Regional, y (iii) que CAVALI presente la solicitud correspondiente. 
 
Transcripción del acuerdo adoptado: 
 
“Reconocer la Integración Regional aprobada por Grupo BVL S.A.A., y decidir que CAVALI: (i) se integre 
corporativamente en mérito a dicha Integración Regional (bajo la cual CAVALI quedará indirectamente 
controlada por la Holding Regional), (ii) participar en la presentación de la solicitud o solicitudes 
requeridas para la autorización de la Integración Regional como una integración corporativa (conforme a 
las normas que resulten aplicables), y (iii) delegar en el Directorio y en la Gerencia General de CAVALI 
las facultades necesarias para que, indistintamente, decidan lo relativo a la presentación ante la SMV de 
las solicitudes correspondientes para obtener la autorización de dicha integración (incluyendo la 
designación de la persona que para esos efectos representará a la BVL ante la SMV).” (“Subrayado 
propio”). 
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2.3. BVL 
 

En calidad de Anexo N° 8 a la presente Solicitud, se presenta la parte pertinente del acta de Junta 
General de Accionistas de la BVL, de fecha 25 de marzo de 2022, en la cual se aprobó, entre otros, (i) 
reconocer la Integración Regional aprobada por Grupo BVL, (ii) que BVL se integre en mérito a la 
Integración Regional, y (iii) que BVL presente la Solicitud. 
 
Transcripción del acuerdo adoptado: 
 
“Reconocer la Integración Regional aprobada por Grupo BVL S.A.A., y decidir que BVL: (i) se integre 
corporativamente en mérito a dicha Integración Regional (bajo la cual BVL quedará indirectamente 
controlada por la Holding Regional), (ii) participar en la presentación de la solicitud o solicitudes 
requeridas para la autorización de la Integración Regional como una integración corporativa (conforme a 
las normas que resulten aplicables), y (iii) delegar en el Directorio y en la Gerencia General de la BVL las 
facultades necesarias para que, indistintamente, decidan lo relativo a la presentación ante la SMV de las 
solicitudes correspondientes para obtener la autorización de dicha integración (incluyendo la designación 
de la persona que para esos efectos representará a la BVL ante la SMV).” (“Subrayado propio”). 
 
Cabe precisar que, la identidad y demás información relacionada a las personas que representan a las 
entidades solicitantes ante la SMV se detallan en el Anexo N° 4 de la presente Solicitud. 

 
3. Artículo 4 - literal b): Proyecto de integración corporativa, donde se explique la operación, indicándose 

las personas jurídicas que serán parte del mismo y cómo se distribuirán los activos y pasivos de estas 
personas jurídicas dentro del Grupo Económico y la fecha estimada de inicio de vigencia del proceso 
de integración corporativa. No se requiere que el proyecto se encuentre firmado.  
 

Se adjunta en calidad de Anexo N° 6 de la presente Solicitud el documento denominado “Caso de 
Negocio/Proyecto de Integración” que contiene la información solicitada por el artículo 4 literal b) de la Norma 
de Integración. Cabe precisar que dicho documento fue puesto en conocimiento de los accionistas de Grupo 
BVL en la JGA, de fecha 01 de febrero de 2022, y asimismo fue publicado por Grupo BVL como hecho de 
importancia el día 05 de enero de 20223. 

 
El referido documento cumple con los siguientes requisitos de las Normas de Integración:  

 
 Requisitos de las Normas 

de Integración 
Contenido del Caso de Negocio / Proyecto de Integración 

1 
Explicación de la 

Integración Regional 
 

La información se detalla en las siguientes secciones: 
 
• Sección de Resumen Ejecutivo  
• Sección 1 – Objetivos de la Integración de los Mercados 

 

2 

Personas jurídicas que 
serán parte de la 

Integración Regional 
 

La información se detalla en las siguientes secciones: 
 
• Sección de Resumen Ejecutivo 
• Sección 1 – Objetivos de la Integración de los Mercados. 

 

3 

Distribución de los activos y 
pasivos de estas personas 
jurídicas dentro del Grupo 

Económico 

La información se detalla en la sección 6 – Proyección del Negocio 
integrado de la Holding Regional y del Mercado Integrado. 
 
Cabe precisar que los activos y pasivos de BVL, CAVALI y Grupo BVL 
se mantendrán inalterables; esto es, no están sujetos a ninguna 
distribución o transferencia como consecuencia de la Integración 

                                            
3 Hecho de Importancia RBG-002/22 de fecha 05 de enero de 2022 referente a la convocatoria de la Junta Especial No Presencial de 

Accionistas Clase A y Junta General de Accionistas No Presencial del Grupo BVL S.A.A. celebrada el dia 01 de febrero de 2022. 
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Regional, dado que la Integración Regional no contempla 
reorganización societaria de ninguna naturaleza (i.e., fusión, escisión, 
reorganización simple, ni cualquier otra de cualquier naturaleza) en las 
que estén comprendidas BVL, CAVALI y/o Grupo BVL.  Como se ha 
detallado precedentemente, la Integración Regional se implementará a 
través de una transferencia de acciones por parte de determinados 
accionistas de Grupo BVL quienes, en contraprestación, recibirán 
acciones a ser emitidas por la Holding Regional.  
 
Asimismo, respecto a la Nueva Sociedad que es la entidad que se 
convertirá en Holding Regional, luego de la fusión, les informamos que 
en la página 88 de la Escritura Pública de constitución (Anexo N° 9 de 
la Solicitud) se detalla el Balance Individual de la BCS al 31 de marzo 
de 2022, y a partir de la página 90 se encuentra el Informe Pericial que 
contiene, entre otras materias, los balances proforma de la BCS y de la 
Nueva Sociedad con valores  al 31 de marzo de 2022 y la distribución 
de los activos, pasivos y patrimonio de la división societaria, así como 
en el detalle de los activos y pasivos que se asignan y delegan a la 
Nueva Sociedad.  
 

4 
Fecha estimada de inicio de 

vigencia del proceso de 
Integración Regional 

El cronograma se detalla en la sección 7- Desarrollo de Actividades para 
concretar la Integración. 
 
Cabe señalar que este cronograma es referencial, toda vez que 
depende de la obtención de las respectivas autorizaciones en cada una 
de las tres jurisdicciones involucradas en la Integración Regional (i.e., 
Chile, Colombia y Perú).  
. 

 
 
 
4. Artículo 4 - literal c): Copia simple de la escritura del pacto social de la sociedad que será la 

Controladora. En caso se vaya a constituir la Controladora, debe presentarse el respectivo proyecto 
de minuta de constitución social y estatuto. El estatuto, en cualquiera de los casos antes señalados, 
debe indicar expresamente lo siguiente: 

 
i) Objeto social; 
ii) Monto del capital social; 
iii) Operaciones y servicios de la Controladora, incluyendo los servicios que prestará a las Entidades 

Autorizadas que integren su Grupo Económico;  
iv) Determinación de inscribir y mantener todas sus acciones inscritas en el RPMV; y, 
v) Que, ninguna persona o ente jurídico por sí misma o con sus vinculados, puede ser propietaria 

directa o indirecta de acciones emitidas por la Controladora que representen más del diez por 
ciento (10%) del capital social con derecho a voto, ni ejercer derecho de voto por más de dicho 
porcentaje, así como las consecuencias de dicho incumplimiento; salvo las Controladoras que 
formen parte de una integración corporativa autorizada por la SMV. 

 
Como se ha señalado en la sección A) de la presente Solicitud, la Nueva Sociedad se convertirá en la 
Holding Regional al absorber a título universal a la Holding Chilena, a través de una fusión. Asimismo, 
habiendo la CMF autorizado la división de la BCS, la inscripción de la constitución de la Nueva Sociedad 
en el Registro de Comercio de Santiago se encuentra en trámite. 
 
En ese sentido, respecto a la Nueva Sociedad, adjuntamos en calidad de Anexo N° 9 de la Solicitud, la 
Escritura Pública de constitución de la Nueva Sociedad, de fecha 16 de junio de 2022, otorgada en la 
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Notaría de Santiago, Chile, de Eduardo Diez Morello, conforme al acuerdo de la Junta Extraordinaria de 
la BCS que aprobó su división.  
 
Respecto a la Holding Regional, adjuntamos en calidad Anexo N°1 de la Solicitud, el AMI Accionistas, 
cuyo anexo 9 contiene el proyecto de Estatuto de la Holding Regional y en los artículos 4°, 5°, 7° y 9° del 
referido proyecto de estatuto se contempla lo requerido por los incisos (i), (ii) (iv) y (v) del artículo 4 literal 
c) de las Normas de Integración, respectivamente. 
 
En relación al inciso (ii) del artículo 4 literal c) de las Normas de Integración, referente al monto del capital 
social, se precisa que el mismo estará expresado en pesos chilenos y será dividido en acciones 
nominativas, de una misma clase y serie, sin valor nominal. El monto del capital social será determinado 
en los términos señalados en el Artículo Primero Transitorio del referido proyecto de Estatuto Social.  
 
En relación al inciso (iii) del artículo 4 literal c) de las Normas de Integración, se precisa que, a la fecha, 
no se tiene identificado que la Holding Regional vaya a prestar algún servicio a Grupo BVL, BVL o CAVALI. 

 
5. Artículo 4 - literal d): Declaración jurada del representante legal de la sociedad que será la 

Controladora expresando que se encuentra supervisada por algún organismo con funciones 
equivalentes a las de la SMV, cuando la Controladora sea una persona jurídica constituida en el 
extranjero. 

 
Se adjunta en calidad de Anexo N° 10 de la presente Solicitud, el proyecto de declaración jurada a que 
se refiere el literal d) del Artículo 4 de las Normas de Integración, el cual se presentará firmado una vez 
que la Nueva Sociedad se constituya jurídicamente en Chile. 
 
Una vez que las acciones de la Nueva Sociedad sean inscritas en el Registro de Valores de la CMF, ésta 
será una sociedad anónima abierta, entidad emisora de valores de oferta pública, supervisada por la CMF 
y, en consecuencia, estará sujeta al cumplimiento de las obligaciones de las leyes aplicables en Chile.  
 
Cabe señalar que luego de la entrada en vigencia de la fusión, a que se refiere el numeral (ii) 1 de la 
Sección A de esta Solicitud, la Holding Regional mantendrá su calidad de sociedad anónima abierta, 
entidad emisora de valores de oferta pública en Chile. Asimismo, dado que las acciones de la Holding 
Regional también serán inscritas en el Registro Público del Mercado de Valores de la SMV, así como en 
el Registro Nacional de Valores y Emisores Superintendencia Financiera de Colombia - SFC, la Holding 
Regional quedará sujeta al cumplimiento de las obligaciones que le resulten aplicables como emisor bajo 
las leyes aplicables en el Perú y Colombia. 

 
6. Articulo 4 - literal e): Copia simple de los documentos donde consten los mecanismos y 

procedimientos señalados en los literales b), c) y d) del artículo 10°, aprobados por el órgano 
competente.  

 
Para cumplir con lo dispuesto en los literales b), c) y d) del artículo 10 de las Normas de Integración, la 
Holding Regional presentará a la SMV la Política de Marco Económico de la Holding Regional y la Política 
de Control de Límite de Propiedad de Acciones de la Holding Regional, respectivamente. La presentación de 
estas políticas, se realizarán una vez que exista jurídicamente la Holding Regional y que las referidas 
políticas sean aprobadas por el órgano competente. 
 
Cabe señalar que, los referidos documentos tendrán como base las políticas del Grupo BVL, aprobadas 
en el marco del Expediente N° 2020032490, considerando que la Holding Regional asumirá las mismas 
obligaciones que hoy tiene el Grupo BVL. 
 
De otro lado, se precisa que el artículo 9 del proyecto de Estatuto Social de la Holding Regional contempla 
la restricción para la titularidad de un máximo de 10% de acciones de la Holding Regional (en términos 
similares a los del artículo 11 del Estatuto Social de Grupo BVL, el cual fue aprobado por la SMV, en el 
marco del Expediente N° 2020032490) y, asimismo, regula claramente el procedimiento a observar, en 
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caso se produzca un exceso del límite de participación en el capital social (de forma directa o indirecta), 
así como las consecuencias aplicables en caso de producirse dicho supuesto (i.e., la suspensión del 
derecho a voto de las acciones adquiridas en exceso). 
 
Finalmente, y luego de implementada la Integración Regional, a Grupo BVL le dejará de aplicar el límite 
del 10% en casos de las Controladoras que formen parte de una integración corporativa autorizada por la 
SMV, el cual será aplicable a la tenencia de acciones en la Holding Regional.  

 
7. Artículo 4 - literal f): Número de recibo de ingreso en Tesorería de la SMV o copia simple del recibo del 

depósito en banco de los derechos respectivos o número de recibo y la fecha de pago. 
 
Se adjunta como Anexo N° 11 de la presente Solicitud el comprobante de pago correspondiente. 

 
8. Para solicitar la autorización de integración corporativa, los Solicitantes deberán además presentar 

copia simple del aviso realizado en la página web de cada uno de los Solicitantes, donde conste la 
difusión previa de la solicitud y los documentos contemplados en el artículo 4°, al menos durante diez 
(10) días antes de su presentación a la SMV (…) 
 
La presente Solicitud y los documentos que acreditan los requisitos del artículo 4 de las Normas de 
Integración han sido difundidos por Grupo BVL, BVL y CAVALI como hecho de importancia el día de hoy 
y asimismo se han difundido dichos documentos en las respectivas páginas web durante el periodo del 
viernes 23 de setiembre hasta el jueves 06 de octubre de 2022 (10 días hábiles). 
 
Nota: Se presentará como Anexo N° 12 de la presente Solicitud, las constancias de los avisos de difusión 
realizados en la página web de Grupo BVL, BVL y CAVALI, así como la declaración de recepción de 
comentarios del mercado a la referida solicitud, los cuales serán adjuntados a la misma. 

 
SECCIÓN C: MODIFICACIÓN DE LOS ESTATUTOS DE GRUPO BVL 

 
Como es de su conocimiento, el Grupo BVL informó como Hecho de Importancia4 los acuerdos adoptados en 
Juntas Generales de Accionistas de Grupo BVL respecto a la modificación de ciertos artículos de su Estatuto 
Social, a efectos de adecuarlo a la futura Integración Regional. Al respecto, cabe señalar, que la entrada en 
vigencia de dichas modificaciones se encuentra sujetas a la implementación de la Integración Regional. 

 
SECCIÓN D: GOBERNANZA 
 
La gobernanza tendrá un rol clave, no solo en la correcta y oportuna implementación de las actividades para 
dar inicio al funcionamiento de la Holding Regional, sino también en la formulación de estrategia a fin de 
afrontar los retos que demanda la integración de los mercados de Perú, Colombia y Chile. 
 
La gobernanza de la Integración Regional se desarrollará de la siguiente manera: 
 
i. Gobernanza del proceso de implementación: Esta etapa se inicia con la suscripción de los acuerdos 

y compromisos entre los accionistas suscriptores del AMI Accionistas y estará vigente hasta el 
momento en que se constituya la Holding Regional, luego de la entrada en vigencia de la fusión a 
que se refiere el numeral (ii) 1de la Sección A) de esta Solicitud. El seguimiento y determinación de 
recomendaciones quedará a cargo de los nueve directores que conforman el Comité Directivo y la 
ejecución de tales determinaciones quedará a cargo de los CEO´s del Grupo BVL, BCS y la BVC, 
quienes conjuntamente con el equipo asignado, tendrán como responsabilidad lograr los objetivos de 
alcance y tiempos previstos.  

                                            
4 Hecho de Importancia RBG-003/22 de fecha 01 de febrero de 2022 referente a los acuerdos adoptados por la Junta Especial No 

Presencial de Accionistas Clase A y Junta General de Accionistas No Presencial del Grupo BVL S.A.A., celebradas en esa misma fecha// 

Hecho de Importancia RBG010/22 y RBGC 011/22 de fecha 28.03.2022 referente a los acuerdos adoptados por la Junta General de 

Accionistas del GRUPO BVL SAA celebrada en esa misma fecha. 
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ii. Gobernanza de la Holding Regional: Una vez concretada la creación de la sociedad Holding Regional 

y habiendo entrado en vigencia la fusión a que se refiere el numeral (ii) 1 de la Sección A) de esta 
Solicitud, y como consecuencia de su nueva estructura de propiedad, corresponde entonces 
representar la relación de valor de Grupo BVL, BVC y BCS en su Directorio. Esta instancia estará 
compuesta, inicialmente, por 16 miembros, 5 de los cuales serán directores independientes. Esta 
conformación inicial y su número de directores, tendrá una vigencia de hasta 2 años, pudiendo la 
Junta de Accionistas de la Holding Regional realizar las modificaciones que considere pertinentes en 
concordancia con el Estatuto Social de la Holding Regional.  
 
Los directorios de Grupo BVL, BVC y BCS, tendrán una estructura de directorio compuesta por siete 
miembros cada una, los mismos que serán elegidos por la Holding Regional, debiendo ser tres de 
ellos directores domiciliados en Chile, de modo tal que exista un pleno alineamiento, no sólo de la 
estrategia de las sociedades involucradas en la Integración Regional, sino también de las políticas y 
determinaciones en beneficio del mercado. 
 
La información antes señalada se encuentra en la sección 4 del Caso de Negocio/Proyecto de 
Integración (Anexo N°6 de la Solicitud) y en la cláusula VI del AMI Accionistas (Anexo N°1 de la 
Solicitud). 

 
SECCIÓN E: ANEXOS 

 

 
POR TANTO, a usted, señor Superintendente del Mercado de Valores y señor Intendente General de Supervisión 
de Entidades, solicitamos que se otorguen, respectivamente, las autorizaciones solicitadas por el presente escrito.  
 
Sin otro particular, quedamos de ustedes. 
 
Atentamente, 
 
 
 
 

Miguel Angel Zapatero Alba Kenny Milena Gallo Alvarado Francis Norman Jose Stenning 
Lavalle 

Bolsa de Valores de Lima S.A. CAVALI S.A. I.C.L.V. Grupo BVL S.A.A. 
   

ANEXOS CONTENIDO 
ANEXO 1 Acuerdo Marco de Integración de Accionistas – AMI Accionistas 
ANEXO 2 Autorización CMF 
ANEXO 3 Etapas constitución de la Holding Regional 
ANEXO 4 Datos de los solicitantes 

ANEXO 5 
Parte pertinente del Acta de Junta General de Accionistas de Grupo BVL - fecha 
01.02.22  

ANEXO 6 Caso de Negocio/Proyecto de Integración 

ANEXO 7 
Parte pertinente del Acta de Junta General de Accionistas de CAVALI - fecha 
24.03.2022 

ANEXO 8 Parte pertinente del Acta de Junta General de Accionistas la BVL – fecha 25.03.2022 
ANEXO 9 Escritura Pública constitución Nueva Sociedad 
ANEXO 10 Proyecto de Declaración Jurada 
ANEXO 11 Comprobante pago  
ANEXO 12 Constancia de publicación en el portal web de Grupo BVL, BVL y CAVALI 
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ANEXO 1



 

 

 

 

ACUERDO MARCO DE INTEGRACIÓN 

 

ENTRE 

 

LOS ACCIONISTAS DE BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO, BOLSA DE 
VALORES, LISTADOS EN EL ANEXO 1, 

 

LOS ACCIONISTAS DE BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S.A., LISTADOS 
EN EL ANEXO 2 

 

Y 

 

LOS ACCIONISTAS DE GRUPO BVL S.A.A., LISTADOS EN EL ANEXO 3 
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ACUERDO MARCO DE INTEGRACIÓN 

 

Este Acuerdo Marco de Integración (el “Acuerdo”) se celebra el [___], de 2022, entre: 

I. Los accionistas de Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, listados e 
identificados en el Anexo 1 de este Acuerdo (cada uno el “Accionista Chile” y todos 
ellos conjuntamente, los “Accionistas Chile”) los cuales para efectos de este Acuerdo 
serán una única Parte. 
 

II. Los accionistas de Bolsa de Valores de Colombia S.A. listados e identificados en el 
Anexo 2 de este Acuerdo (cada uno el “Accionista Colombia” y todos ellos 
conjuntamente, los “Accionistas Colombia”) los cuales para efectos de este Acuerdo 
serán una única Parte. 
 

III. Los accionistas de Grupo BVL S.A.A., listados e identificados en el Anexo 3 de este 
Acuerdo (cada uno el “Accionista Perú” y todos ellos conjuntamente, los “Accionistas 
Perú”) los cuales para efectos de este Acuerdo serán una única Parte. 
 
 

 
Este Acuerdo se celebra con las consideraciones siguientes:  
 

CONSIDERACIONES 

1. Que la Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, sociedad anónima especial 
constituida en Chile, con rol único tributario número 90.249.000-0 (“BCS”), tiene por 
objeto proveer a sus miembros la implementación necesaria para que puedan realizar 
eficazmente, en los lugares que les proporcione, las transacciones de valores mediante 
mecanismos continuos de subasta pública y las demás actividades que puedan realizar 
en conformidad a la Ley de la República de Chile (el “Negocio Bursátil Chile”). Por 
su parte, BCS mantiene las siguientes participaciones en las siguientes sociedades 
(“Sociedades Participadas Chile”): (i) Depósito Central de Valores S.A., Depósito 
Central de Valores (“DCV”), rol único tributario número 96.666.140-2, en la cual la 
BCS es dueño del 23% del capital accionario; y (ii) CCLV, Contraparte Central S.A. 
(“CCLV”), rol único tributario número 96.572.920-8, en la cual BCS es dueño del 
97,58% del capital accionario. 
 

2. Que la Bolsa de Valores Colombia S.A., sociedad anónima, con NIT número 
830.085.426-1 (“BVC”) tiene por objeto, entre otros, (i) el fomento de los mercados de 
capitales, valores, operaciones con derivados, productos estructurados y divisas, así 
como la participación en ellos de conformidad con las Leyes de la República de 
Colombia; (ii) la organización, reglamentación y explotación de los establecimientos 
mercantiles y sistemas electrónicos destinados a la negociación y al registro de toda 
clase de valores, divisas, operaciones con derivados, productos estructurados y demás 
bienes susceptibles de ser transados conforme a las Leyes que regulan el mercado de 
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capitales de la República de Colombia; y (iii) la administración de sistemas de 
negociación de valores y de registro de operaciones sobre valores, de compensación y 
liquidación, de sistemas centralizados de operaciones y de información para 
transacciones en los términos y con los requisitos que señale la autoridad y las normas 
pertinentes. Por su parte, BVC mantiene las siguientes participaciones en las siguientes 
sociedades (“Sociedades Participadas Colombia”): (i) Depósito Centralizado de 
Valores de Colombia DECEVAL S.A. (“DECEVAL”), con NIT número 800.182.091-
2, en la cual la BVC es Beneficiario Real del 100% del capital accionario; (ii) Precia 
Proveedor de Precios para Valorización S.A., con NIT número 900.409.363-0 
(“PRECIA”), en la cual BVC es  Beneficiario Real  del 100% del capital accionario; 
(iii) Invesbolsa S.A.S. con NIT número 900.345.978-3  (“INVESBOLSA”), Inverbvc 
S.A.S. con NIT. 901.138.109-6 (“INVERBVC”), BVC Plus S.A.S con NIT. 
901.138.104-1 (“BVC PLUS”) y BVC Pro S.A.S. con NIT. 901.138.100-0 (“BVC 
PRO”) en cada una de las cuales BVC detenta el 100% del capital accionario; (iv) 
Cámara de Riesgo Central de Contraparte de Colombia S.A. (“CRCC”), con NIT 
número 900.182.389-4, en la cual BVC es Beneficiario Real del 57.2% del capital 
accionario; (v) Derivex S.A., con NIT número 900.363.968-6, en la cual BVC es 
Beneficiario Real del 40.48% del capital accionario; (vii) XM Compañía de Expertos 
en Mercados S.A. E.S.P., con NIT número 900.042.857-1, en la cual BVC detenta el 
0,07% del capital accionario; (viii) SET-ICAP FX S.A., con NIT número 830.115.054-
3, en la cual BVC es el Beneficiario Real del 50% del capital accionario; y (ix) SET-
ICAP Securities S.A., con NIT número 830.045.351-5, en la cual BVC es el 
Beneficiario Real del 50% del capital accionario. 
 

3. Que Grupo BVL S.A.A., sociedad anónima abierta, con registro único de contribuyente 
20100055661 (“Grupo BVL” y conjuntamente con BCS y BVC, las “Bolsas”), tiene 
por objeto dedicarse a efectuar inversiones en el capital de otras sociedades, sean del 
Perú o del extranjero, recibiendo a cambio de dichas inversiones una participación en 
el capital social, consistente en acciones o participaciones, según corresponda. Por su 
parte, Grupo BVL mantiene las siguientes participaciones en las siguientes sociedades 
(“Sociedades Participadas Perú” y conjuntamente con las Sociedades Participadas 
Chile y Sociedades Participadas Colombia, las “Sociedades Participadas”): (i) Bolsa 
de Valores de Lima S.A., sociedad anónima, con registro único de contribuyente 
20607835544 (“BVL”), cuyo objeto es facilitar la negociación de valores, proveyendo 
servicios, sistemas y mecanismos para la intermediación transparente de valores de 
oferta pública, instrumentos derivados e instrumentos que no sean objeto de emisión 
masiva y se negocien en mecanismos centralizados de negociación distintos a la rueda 
de bolsa que lleva a cabo la BVL, en la cual Grupo BVL mantiene el 99, 99999% del 
capital accionario; (ii) CAVALI S.A. I.C.L.V. (“CAVALI”), con registro único de 
contribuyente número 20346669625, en la cual Grupo BVL mantiene el 97,32% del 
capital accionario; (iii) Grupo BVL Soluciones Digitales S.A.C., con registro único de 
contribuyente número 20606129620, en la cual Grupo BVL mantiene el 99,9997% del 
capital accionario (“Grupo BVL Soluciones”); (iv) Datos Técnicos S.A., con registro 
único de contribuyente número 20336260702, en la cual Grupo BVL mantiene el 50% 
del capital accionario; (v) Consultorías VALUEX S.A.C., con registro único de 
contribuyente número 20602078311, en la cual Grupo BVL detenta el 99,999% del 
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capital accionario (“VALUEX”); (vi) Entidad de Depósitos de Bolivia S.A. en la cual 
CAVALI ostenta el 27,23% y (vii) Bolsa de Productos de Chile, Bolsa de Productos 
Agropecuarios S.A., con RUT N° 99.575.550-5, en la cual Grupo BVL ostenta el 10%.  
 

4. Que, durante el mes de diciembre de 2019, los directorios de BCS, BVC y Grupo BVL 
analizaron el estudio preliminar acerca de la posible viabilidad jurídica y potenciales 
caminos que permitirían avanzar en un eventual futuro proceso de integración 
corporativa de las infraestructuras y/o servicios de las tres entidades. Asimismo, los 
directorios de BCS, BVC y BVL acordaron conformar una comisión integrada por tres 
directores, los gerentes generales de BCS y Grupo BVL y el Presidente de BVC, con 
el objeto de hacer un seguimiento coordinado a los avances del mencionado proceso 
de estudio y análisis y según los avances que se alcanzaren, los directorios de las Bolsas 
adoptarían en su oportunidad las decisiones requeridas en relación con la eventual 
materialización de la referida integración. 
 

5. Que en el desarrollo del proceso de integración, los directorios de BCS, BVC y Grupo 
BVL tuvieron en consideración diversos estudios contratados con asesores y 
consultores especializados, cuyas conclusiones y resúmenes se contienen en los 
Documentos Fundantes puestos a disposición de los accionistas. 
 

6. Que con fecha 29 de noviembre de 2021, el directorio de la BCS, con fecha 26 de 
noviembre de 2021, el directorio de Grupo BVL y con fecha 29 de noviembre de 2021, 
el consejo directivo de la BVC, han aprobado seguir adelante con el proceso de 
integración y construcción de un mercado único para los actores de los mercados de la 
BVC, del Grupo BVL y de la BCS al que puedan acceder en igualdad de condiciones 
y por tanto negociar y liquidar los valores registrados en los tres países, a través de una 
única plataforma de negociación y cumplirlos a través de un sistema de compensación 
y liquidación (la “Integración”). 
 

7. Que con fecha 26 de enero de 2022 la junta de accionistas de la BCS y con fecha 1 de 
febrero de 2022, la asamblea de accionistas de BVC y la junta de accionistas de Grupo 
BVL han encontrado beneficio en la Integración de las Bolsas y, en consecuencia, han 
otorgado su respaldo a la Integración y han instruido a los directorios de las Bolsas que 
desarrollen las acciones y actos corporativos que sean necesarios para la 
materialización de la Integración de las Bolsas (las “Juntas de la Integración”).  
 

AHORA, POR LO TANTO, teniendo en cuenta las anteriores consideraciones, las Partes 
acuerdan: 

CLÁUSULA I. 
DEFINICIONES E INTERPRETACIÓN 

 

Sección 1.1.  Definiciones  

 
Para efectos de este Acuerdo, los siguientes términos, cuando se utilicen con mayúscula 
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inicial, tendrán el significado que se les asigna en esta Sección. 
 
“Acciones” tiene el significado asignado en la Sección 2.3.  
 
“Acciones de la Constitución” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(iii). 
 
“Acciones Legales” tiene el significado asignado en la Sección 3.4(iii). 
 
“Accionistas Adherentes” tiene el significado asignado en la Sección 2.2. 
 
“Accionistas Adherentes Chile” tiene el significado asignado en la Sección 2.2. 
 
“Accionistas Adherentes Colombia” tiene el significado asignado en la Sección 2.2. 
 
“Accionistas Adherentes Perú” tiene el significado asignado en la Sección 2.2. 
 
“Accionista Chile” y “Accionistas Chile” tiene el significado asignado en el Preámbulo. 
 
“Accionista Colombia” y “Accionistas Colombia” tiene el significado asignado en el 
Preámbulo. 
 
“Accionista Perú” y “Accionistas Perú” tiene el significado asignado en el Preámbulo. 
 
“Actividades de Perfeccionamiento de la Integración” tiene el significado asignado en la 
Sección 4.2. 
 
“Acuerdo” tiene el significado asignado en el preámbulo de este Acuerdo. 
 
“Aprobación de Libre Competencia” tiene el significado asignado en la Sección 3.4(ii). 
 
“Autoridad Gubernamental” significa cualquier autoridad o entidad nacional, departamental, 
municipal, distrital o de cualquier otra índole, nacional, extranjera o supranacional o 
cualquier corte, tribunal, árbitro o juez con competencia legal o reglamentaria de 
conformidad con las normas de derecho público aplicables, lo cual incluye cámaras de 
comercio o entidades similares encargadas del registro de los actos mercantiles. 
 
“BCS” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“Beneficiario Real” significa cualquier persona natural que, actuando individualmente o con 
otros como una unidad de decisión, directa o indirectamente, por sí misma o a través de 
interpuesta persona, por virtud de contrato, convenio o de cualquier otra manera, tenga 
respecto de una sociedad, o pueda llegar a tener respecto de ésta, ya sea por ser propietario 
de bonos obligatoriamente convertibles en acciones, o por el ejercicio de cualquier tipo de 
instrumento o derecho, capacidad decisoria; esto es, la facultad o el poder de designar a la 
mayor parte de los miembros del directorio de una sociedad, o de dirigir, orientar y/o 
controlar la elección de éstos, o que tenga poder de decisión en los acuerdos financieros, 
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operativos y/o comerciales que se adopten, o que ejerza otra forma de control de dicha 
sociedad. Adicionalmente, conforman un mismo beneficiario final los cónyuges o 
convivientes civiles y los parientes dentro del segundo grado de consanguinidad y segundo 
de afinidad.  
 
“Bolsas” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“BVC” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“BVC PLUS” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo.  
 
“BVC PRO” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“BVL” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“CAVALI” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“CCLV” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo.  
 
“Cierre” tiene el significado asignado en la Sección 4.1.  
 
“CMF” significa la Comisión para el Mercado Financiero de Chile. 
 
“Condiciones Precedentes” tiene el significado asignado en la Sección 3.4. 
 
“Contrato de Suscripción de Acciones” tiene el significado asignado en la Sección 4.2(i). 
 
“Controversias” tiene el significado asignado en la Sección 11.1. 
 
“Constitución Holding Chilena” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(iii).  
 
“CRCC” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“DCV” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 

“DECEVAL” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“Declaraciones” tiene el significado asignado en la Sección 9.11. 
 
“Día Hábil” significa cualquier día distinto de (i) sábados, (ii) domingos, (iii) feriados en 
Chile, Colombia o en Perú, o (iv) cualquier día en el cual los establecimientos bancarios y 
las bolsas de valores estén autorizados para permanecer cerrados al público en Colombia, 
Perú o Chile. 
 
“División de la BCS” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(i). 
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“DL 211” Decreto Ley N° 211 de 1973 que fija normas para la defensa de la libre 
competencia en Chile, publicado en el Diario Oficial de 22 de diciembre de 1973 y su versión 
refundida, sistematizada y coordinada fijada por el Decreto Supremo N° 511 del Ministerio 
de Economía, Fomento y Reconstrucción de 27 de octubre de 1980; incluyendo sus 
modificaciones. 
 
“Documentos de la Integración” significa el presente Acuerdo, la División de la BCS, la 
Constitución Holding Chilena y los Contratos de Suscripción de Acciones. 
 
“Documentos Fundantes” significa los siguientes documentos puestos a disposición de los 
Accionistas en las Juntas de la Integración: (i) Informe de Deloitte respecto del proceso de 
Debida Diligencia realizado respecto de las tres Bolsas y algunas Sociedades Participadas, 
(ii) Informe de la valorización de las Bolsas y algunas Sociedades Participadas y definición 
de la relación de intercambio elaborado por Rothschild; (iii) la fairness opinion respecto de 
la relación de intercambio, contratada en la BVC y Grupo BVL; (iv) Informe de Philippi, 
Prietocarrizosa, Ferrero DU & Uría sobre la localización de la Holding Regional; (v) Informe 
de Bain & Co. sobre la estructura del proceso de integración, (vi) Caso de negocio (proyecto 
de integración), y (vii) este Acuerdo y sus Anexos.  

“Efecto Material Adverso” significa  cualquier evento, hecho, circunstancia, condición o 
cambio (i) que tenga o se pueda esperar razonablemente que tenga, individualmente o en 
conjunto, un efecto adverso relevante, material y significativo en el negocio, operaciones o 
activos de cualquiera de las Bolsas o sus respectivas Sociedades Participadas, o en su 
condición (financiera o de otro tipo) de largo plazo, o impida u obstaculice de manera grave 
el curso ordinario de sus negocios, en cada caso considerando a cada Bolsa y sus respectivas 
Sociedades Participadas como un todo; o (ii) que impida la celebración de los actos y 
contratos o la ejecución de los demás actos del Itinerario de Ejecución y el Perfeccionamiento 
de la Integración; sin embargo, no se considerará un Efecto Material Adverso: (i) cualquier 
cambio en las condiciones financieras o políticas en Colombia, Perú y Chile o la economía 
mundial o sus mercados de valores o de divisas; (ii) cualquier cambio que afecte de manera 
general los mercados en que operan las Bolsas o sus respectivas Sociedades Participadas; 
(iii) cualquier hecho o circunstancia que ya es de conocimiento de las Partes a la Fecha de 
Inicio de Vigencia; (iv) el efecto de cambios en las normas de contabilidad; (v); cualquier 
cambio o circunstancia resultante del brote o empeoramiento de las actuales o futuras 
epidemias, pandemias o enfermedades, o crisis de salud pública similares; (vi) la ocurrencia, 
escalada, estallido o empeoramiento de cualquier acción policial, acto de sabotaje, 
vandalismo, terrorismo o acción delictual, declaración de estados de excepción y la existencia 
o escalamiento de otros estados de conmoción interna y externa; (vii) cualquier acción u 
omisión consistente con los términos de este Acuerdo para perfeccionar las transacciones 
contempladas en este Acuerdo o en los Documentos de Integración; o (viii) cualquier cambio 
derivado de la negociación o el anuncio del presente Acuerdo o el anuncio, la ejecución o el 
perfeccionamiento de la Integración. 

“EOSF” significa Estatuto Orgánico del Sistema Financiero de Colombia. 
 
“Fecha del Acto de Suscripción” significa la fecha en la que se cumpla la condición 
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suspensiva consistente en que la administración de la Holding Chilena reciba Contratos de 
Suscripción de Acciones firmados que representen el aporte de al menos el 50% más una 
acción con derecho a voto de cada una de las Bolsas. 
 
“Fecha de Firma” significa la fecha de firma de cada una de las Partes de este Acuerdo. 
 
“Fecha de Inicio de Vigencia” significa la fecha en la que el presente Acuerdo haya sido 
firmado por (a) un número de Accionistas Chile y Accionistas Adherentes Chile que sean 
titulares de al menos un 50% más una acción del capital social de la BCS con derecho a voto, 
(b) un número de Accionistas Colombia y Accionistas Adherentes Colombia que sean 
titulares de al menos un 50% más una acción del capital social de la BVC con derecho a voto, 
y (c) un número de Accionistas Perú y Accionistas Adherentes Perú que sean titulares de al 
menos un 50% más una acción del capital social de la BVL con derecho a voto; en el 
entendido que si los accionistas firman en distintas fechas, la Fecha de Inicio de Vigencia 
será la fecha en la que firma el último de los accionistas que permita alcanzar el referido 
porcentaje en todas las Bolsas. 
 
“Fecha de Perfeccionamiento de la Integración” tiene el significado asignado en la Sección 
4.1. 
 
“Fecha de Término” tiene el significado asignado en la Sección 3.4.  
 
“Filiales” significa respecto de Chile, CCLV, respecto de Perú, BVL, CAVALI, Grupo BVL 
Soluciones y VALUEX y respecto de Colombia, DECEVAL, CRCC, PRECIA, 
INVESBOLSA, INVERBVC, BVC PLUS y BVC PRO. 
 
“FNE” significa Fiscalía Nacional Económica de Chile. 
 
“Fusión” tiene el significado asignado en la Sección 4.2(iv). 
  
“Gravámenes”: significa toda hipoteca, prenda, usufructo, arrendamiento, prohibición, 
embargo, promesa de venta, acción resolutoria respecto de bienes inmuebles, derechos a 
favor de terceros, limitaciones al dominio, derechos de retención, prohibiciones, 
interdicciones y litigios que afecte algún bien.  
 
“Grupo BVL” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“Grupo BVL Soluciones” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo. 
 
“Holding Chilena” significa la sociedad que se constituirá conforme a la Constitución 
Holding Chilena según se dispone en la Sección 3.1(iii). 
 
“Holding Regional” tiene el significado asignado en la Sección 2.1. 
 
“Inicio de Operaciones” tiene el significado asignado en la Sección 6.2(ii). 
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“Integración” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo.  
 
“Itinerario de Ejecución” tiene el significado asignado en la Cláusula III. 
 
“INVERBVC” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo.  
 
“INVESBOLSA” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
“Juntas de la Integración” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo. 
 
“Ley” significa las leyes, decretos, ordenanzas, normas, órdenes, o regulaciones de nivel 
nacional, departamental, municipal y/o distrital, o de cualquier otro nivel, incluyendo 
cualquier regulación expedida por una Autoridad Gubernamental. 
 
“Ley Aplicable” significa cualquier Ley aplicable a la respectiva Parte o Bolsa. 
 
“Materialización de la Fusión” tiene el significado asignado en la Sección 4.2(iv). 
 
“Mejores Esfuerzos” significa actuar diligentemente, de manera oportuna, informada y de 
buena fe en orden a realizar todas las gestiones y actuaciones que sean razonables con el 
objeto de obtener un resultado que no está bajo el completo control de la Parte o Bolsa 
respectiva, pero sin que ello implique la obligación de asegurar u obtener dicho resultado. 
 
“Negocio Bursátil Chile” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo.  
 
“Notificación de Cierre” tiene el significado asignado en la Sección 4.1. 
 
“Notificación de la Operación” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(iv)2. 
 
“Nueva Sociedad de la División” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(i). 
 
“OPA” significa una oferta pública de adquisición de acciones. 
 
“OPA de Desliste” tiene el significado asignado en la Sección 4.3(xiv). 
 
“OPA Sobreviniente” tiene el significado asignado en la Sección 4.3(xiii). 
 
“Parte” o “Partes” tiene el significado asignado en el Preámbulo de este Acuerdo. 
 
“Perfeccionamiento de la Integración” tiene el significado asignado en la Sección 4.1.  
 
“Período de Ejecución” tiene el significado asignado en la Sección 3.4.  
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“Persona” significa cualquier individuo, persona jurídica, patrimonio autónomo, 
corporación, asociación, sociedad de hecho, joint venture, consorcio, fideicomiso u otra 
entidad u organización capaz de ser receptora de derechos u obligaciones, con o sin 
personalidad jurídica, incluyendo cualquier Autoridad Gubernamental y, en general, 
cualquier entidad que sea considerada como, o asimilada a, una persona natural o jurídica de 
conformidad con la Ley Aplicable. 
 
“PRECIA” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo.  
 
“Reglamento de la CCI” tiene el significado asignado en la Sección 11.1. 
 
“Reglamento de Notificación” tiene el significado asignado en la Sección 3.1(iv)2.i. 
 
“Reglamento de Sociedades Anónimas” significa el Decreto Supremo N°702 de 2011 del 
Ministerio de Hacienda de la República de Chile. 
 
“SFC” significa Superintendencia Financiera de Colombia.  
 
“SMV” significa Superintendencia de Mercado de Valores de Perú. 
 
“Sociedades Participadas” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo. 
 
“Sociedades Participadas Chile” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo. 
 
“Sociedades Participadas Colombia” tiene el significado asignado en las Consideraciones de 
este Acuerdo. 
 
“Sociedades Participadas Perú” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este 
Acuerdo. 
 
“Transacción Alternativa” tiene el significado asignado en la Sección 9.1 de este Acuerdo. 
 
“VALUEX” tiene el significado asignado en las Consideraciones de este Acuerdo. 
 
Sección 1.2. Interpretación.  

 
(i) Las palabras que se usen con mayúscula inicial en este Acuerdo o en cualquier Anexo 

o documento emitido o entregado de conformidad con este Acuerdo tendrán el significado 
asignado a dichos términos en este Acuerdo, incluyendo en la Sección 1.1 anterior. 

 
(ii) Los títulos de las Cláusulas y de las Secciones de este Acuerdo se incluyen 

con fines de referencia y de simple conveniencia, pero de ninguna manera limitan, definen o 
describen el alcance y la intención del contenido de cada una de las respectivas Cláusulas o 
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Secciones. 
 
(iii) Las palabras en singular incluyen el plural y el plural incluye el singular. 
 
(iv) Una referencia a un género incluye la referencia al otro género. 
 
(v) Cuando las expresiones “incluye”, “incluyendo” o “en particular”, son 

utilizadas en este Acuerdo, se considerará que están seguidas de las palabras “sin limitación”. 
 
(vi) “Escribir” o “por escrito” y términos similares, se refiere a un documento 

escrito debidamente firmado por el representante autorizado de la Persona que emite el 
documento (incluyendo medios y firmas digitales). 

 
(vii) Una referencia a una “Cláusula”, “Sección” o “Anexo” es una referencia a una 

cláusula, sección o a un anexo de este Acuerdo, a menos que el contexto claramente 
determine algo diferente. 

 
(viii) Los Anexos de este Acuerdo se entenderán como parte integral del mismo. 

Sin perjuicio de lo anterior, en caso de contradicciones entre lo previsto en este Acuerdo y 
cualquiera de sus Anexos, prevalecerá lo estipulado en el Acuerdo. 
 

(ix) Una referencia a una Persona se entiende como una referencia a cualquier 
sucesor o cesionario autorizado de dicha Persona, salvo en la medida en que en este Acuerdo 
se estipule expresamente algo distinto. 
 

(x) Las referencias a Leyes Aplicables incluyen todas las adiciones, extensiones, 
modificaciones y/o remplazos que éstas tengan de tiempo en tiempo, y a cualquier orden, 
regulación, instrumento u otra disposición realizada en virtud de las mismas. 
 

(xi) Una referencia a un acuerdo, documento o instrumento incluye cualquier 
anexo, modificación o adenda al mismo. 
 

(xii) Cada una de las Partes declara que ha estado suficientemente asesorada en 
relación con las estipulaciones, el alcance y los efectos de este Acuerdo y que ninguna de sus 
cláusulas ha sido extendida o dictada por alguna de las Partes. En el evento de surgir una 
ambigüedad o duda sobre la intención o interpretación de este Acuerdo se tendrá en cuenta 
que el mismo ha sido redactado conjuntamente por las Partes y ninguna presunción o carga 
de prueba se generará a favor o en contra de ninguna Parte por ser el autor de una cualquiera 
de las previsiones de este Acuerdo. 
 

(xiii) A excepción de los términos contables contenidos en las Cláusulas VIII de 
este Acuerdo, todos los términos contables que no se encuentren específicamente definidos 
en este Acuerdo deberán ser interpretados de acuerdo con la Ley de la República de Chile. 
En caso de tratarse de las declaraciones y garantías contenidas en las Cláusulas VIII de este 
Acuerdo, todos los términos contables que no se encuentren específicamente definidos en 
este Acuerdo deberán ser interpretados de acuerdo con las respectivas Leyes Aplicables. 
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(xiv) Las expresiones “desde” o “hasta” cualquier fecha, significan “desde e 

incluyendo” o “hasta e incluyendo”. 
 

(xv) Salvo que expresamente se disponga lo contrario en este Acuerdo, cualquier 
referencia a la Holding Chilena hecha en este Acuerdo en cuanto a su constitución, su 
participación en la Fusión y la suscripción de sus acciones, se entenderá hecha, mutatis 

mutandis, a cualquier sociedad constituida de conformidad con lo previsto en la Sección 
3.2(iii)(Y) de este Acuerdo, de ser el caso. 
 

CLÁUSULA II. 
OBJETO DEL ACUERDO Y DESCRIPCIÓN ESTRUCTURA DE LA 

INTEGRACIÓN 
 

Sección 2.1. Objeto del Acuerdo. 

Por medio del presente Acuerdo, las Partes contraen diversas obligaciones destinadas a que, 
a través de los actos jurídicos que se señalan en el presente Acuerdo, se perfeccione la 
Integración y, con posterioridad al Cierre, se fusionen la Holding Chilena y la Nueva 
Sociedad de la División de modo que la sociedad continuadora se convierta en la sociedad 
matriz de BCS, BVC y Grupo BVL (la “Holding Regional”). Para dichos efectos, la Holding 
Chilena será constituida con un capital estatutario suficiente y que permitirá su pago mediante 
el aporte en especie de acciones de las Bolsas las cuales serán valorizadas en el acto mismo 
de la constitución de la Holding Chilena, en los términos que se detallan en la Cláusula III, 
de manera que las Partes puedan suscribir acciones de primera emisión de la Holding Chilena 
y paguen dichas acciones en la Holding Chilena mediante la entrega y canje de sus 
respectivas acciones en la BCS, BVC y Grupo BVL, según corresponda.  
 
Las Partes han acordado proceder con la Integración fundamentalmente de acuerdo al 
Itinerario de Ejecución y el Perfeccionamiento de la Integración según se detalla en las 
Cláusulas III y IV siguientes.  
 
Sección 2.2. Adhesión al Acuerdo. 

Podrán adherirse al presente Acuerdo otros accionistas de BCS que no fueren Accionistas 
Chile (“Accionistas Adherentes Chile”), otros accionistas de BVC que no fueren Accionistas 
Colombia (“Accionistas Adherentes Colombia”), así como otros accionistas de Grupo BVL 
que no fueren Accionistas Perú (“Accionistas Adherentes Perú” y conjuntamente con los 
Accionistas Adherentes Chile y Accionistas Adherentes Colombia, en adelante los 
“Accionistas Adherentes”). Los Accionistas Adherentes deberán adherirse a más tardar en la 
fecha de firma de sus respectivos Contratos de Suscripción de Acciones, en cuyo caso 
deberán suscribir un instrumento de adhesión en los términos del Anexo 4.  
 
Sección 2.3. Estructura jurídica luego de la Integración. 

Una vez implementada la Integración según lo descrito en las Cláusulas III y IV siguientes, 
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la Holding Regional, será titular (i) de las acciones de propiedad de las Partes en la BCS, 
BVC y Grupo BVL, respectivamente (las “Acciones”), y (ii) los activos y pasivos que hayan 
sido asignados a la Nueva Sociedad de la División. 
 
Se adjunta como Anexo 5 un organigrama que describe la estructura corporativa resultante 
luego de la implementación de la Integración. 
 

CLÁUSULA III. 
ITINERARIO GENERAL DE EJECUCIÓN DE LA INTEGRACIÓN 

 
Con el propósito de estructurar la Integración en la forma descrita en la presente Cláusula III, 
las Partes acuerdan el itinerario de ejecución que se desarrollará durante el Período de 
Ejecución y hasta la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración de conformidad con lo 
establecido en la Cláusula IV siguiente (el “Itinerario de Ejecución”) y que respecto de las 
actividades del Itinerario de Ejecución realizarán sus Mejores Esfuerzos para materializar 
cada una de ellas. 
 
Las Partes acuerdan que cualquiera de ellas podrá proponer modificaciones al Itinerario de 
Ejecución y a los actos preparatorios del Cierre que el mismo contempla, con el objeto de 
estructurar la Integración y permitir su perfeccionamiento y ejecución exitosa, o en caso que 
alguna Autoridad Gubernamental así lo requiriera, siempre que ello no imponga costos 
adicionales relevantes para las otras Partes, y en todo caso habiendo sido acordado y 
entendido que las otras Partes pueden rechazar cualquiera de esas propuestas recibidas con 
causa justificada. 
 
Sección 3.1. Actos Preparatorios del Cierre en Chile.  

Antes de la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración y durante el Período de Ejecución, 
las Partes ejecutarán, o causarán que las Bolsas ejecuten, de conformidad con el Itinerario de 
Ejecución las siguientes acciones, actos y contratos, todos los cuales deberán llevarse a cabo 
en términos sustancialmente similares a los señalados a continuación: 
 
(i) División de la BCS. En una junta extraordinaria de accionistas de la BCS, los 
Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile asistirán a la respectiva junta de 
accionistas y votarán a favor de la división de BCS en dos sociedades, una continuadora de 
la BCS que mantendrá el Negocio Bursátil Chile y una nueva sociedad a la que serán 
asignados los activos y pasivos no relacionados con el Negocio Bursátil Chile (la “División 
de la BCS”). El acuerdo de División de la BCS dará derecho a retiro a los accionistas 
disidentes, el cual no podrá ser ejercido en ningún caso por los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile. De conformidad con el artículo 134 del Reglamento de 
Sociedades Anónimas, el acuerdo de División de la BCS será adoptado sujeto a la condición 
de que accionistas disidentes que representen más del 10% de las acciones emitidas con 
derecho a voto de la BCS no ejerzan el derecho a retiro. De ejercerse dicho derecho por 
accionistas disidentes que representen más del referido 10%, el acuerdo de División de la 
BCS quedará sin efecto y, para todos los efectos a que haya lugar, en especial para efectos 
de la Cláusula 3.4(i), se entenderá no haberse perfeccionado ni materializado la División de 
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la BCS. 
 
En el estatuto de la nueva sociedad resultante de la División de la BCS (la “Nueva Sociedad 
de la División”) se contendrán las estipulaciones que sean necesarias para (a) que dicha 
sociedad pueda constituirse como sociedad anónima abierta, y (b) que tanto la sociedad como 
sus acciones puedan ser inscritas en el Registro de Valores de la CMF. En el evento que la 
División de la BCS sea aprobada en la referida junta de accionistas de la BCS por el quórum 
de las tres cuartas partes de las acciones de la BCS emitidas con derecho a voto, los 
Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile, se obligan a efectuar sus Mejores 
Esfuerzos para obtener de la CMF la aprobación de la División de la BCS y el registro de la 
Nueva Sociedad de la División y sus acciones en el Registro de Valores de la CMF. 
Adicionalmente, la Nueva Sociedad de la División deberá inscribir sus acciones en el DCV 
Registros S.A. y la BCS. 
 
(ii) Modificación de estatutos de BCS. En la misma junta extraordinaria de accionistas 
que acuerde la División de la BCS, los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile 
votarán a favor de la modificación del artículo 9 del estatuto social de la BCS en virtud de la 
cual deberá eliminarse, con efecto sólo a partir de la fecha de Materialización de la Fusión, 
la restricción contenida en el literal (ii) que señala: “(ii) más del 25% de la propiedad de la 

sociedad, en caso que dicha persona no corresponda a un corredor de bolsa”. Dicha 
modificación estatutaria deberá ser presentada por la BCS ante la CMF junto con la solicitud 
de aprobación de la División de la BCS y los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes 
Chile deberán efectuar sus Mejores Esfuerzos para obtener su aprobación. 
 
(iii) Constitución de Holding Chilena. Los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes 
Chile constituirán una sociedad anónima abierta en términos sustancialmente similares a los 
adjuntos en el Anexo 6 (la “Constitución Holding Chilena”) de manera de incluir ciertos 
requerimientos de gobierno corporativo acordados por las Partes que se detallan en la 
Cláusula VI más adelante y especialmente para establecer la prohibición de que ningún 
Beneficiario Real de esta sociedad tenga más del 10% del capital accionario de la misma. 
Adicionalmente, en la Constitución Holding Chilena, los Accionistas Chile y los Accionistas 
Adherentes Chile acordarán un monto de capital y número de acciones suficiente para 
permitir la suscripción posterior de dichas acciones (las “Acciones de la Constitución”) por 
cada una de las Partes en la oportunidad que se detalla en la Sección 4.2(i) y aprobarán en el 
estatuto de la misma Holding Chilena la obligación de pagar las Acciones de la Constitución 
mediante el aporte en especie de las Acciones o de cualquier otra forma prevista en este 
Acuerdo, las cuales se encontrarán desde ya valorizadas en el acto de Constitución  Holding 
Chilena. 
 
La Holding Chilena deberá requerir ante la CMF el registro de la sociedad y de las Acciones 
de la Constitución en el Registro de Valores de la CMF, y los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile deberán efectuar sus Mejores Esfuerzos para obtener su 
aprobación. Para dichos efectos, en caso de ser requerido por la CMF, los Accionistas Chile 
y los Accionistas Adherentes Chile firmarán los Contratos de Suscripción de Acciones en 
términos del Anexo 8 de acuerdo con los valores que se contemplan en el Anexo 7 con 



18 

 

anterioridad a la Notificación de Cierre. Adicionalmente, en caso de ser requerido por la 
CMF, los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile deberán realizar el pago en 
dinero de parte de sus acciones suscritas mediante el aporte nominal mínimo que permita 
alcanzar un capital social pagado de 1.000.000 de pesos chilenos, debiendo pagar 
proporcionalmente cada uno de los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile, 
según el número de acciones suscritas. Adicionalmente, la Holding Chilena deberá inscribir 
sus acciones en el DCV Registros S.A. y la BCS. 

(iv) Autorizaciones regulatorias. Además de las autorizaciones mencionadas en los 
literales (i), (ii) y (iii) precedentes, los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile 
deberán efectuar sus Mejores Esfuerzos para obtener las siguientes autorizaciones: 

 

1. Autorización cambio de titularidad de acciones de CCLV: Producto de la 
División de la BCS, las acciones de CCLV de propiedad de la BCS pasarán a 
ser de propiedad directa de la Nueva Sociedad de la División, y luego de la 
Fusión, de la Holding Regional. Al respecto, y en cumplimiento de lo 
dispuesto por la Ley N° 20.345 sobre Sistemas de Compensación y 
Liquidación de Instrumentos Financieros de Chile, los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile deberán efectuar sus Mejores Esfuerzos para 
obtener la autorización de la CMF de la adquisición de una participación 
superior al 10% de las acciones emitidas con derecho a voto de la CCLV. 

 

2. Autorización FNE: La Integración objeto del presente Acuerdo deberá ser 
notificada a la FNE, de conformidad a lo establecido en el Título IV, del DL 
211 (la “Notificación de la Operación”) y en la forma que finalmente la FNE 
lo disponga atendida la pluralidad de Partes, así como se deberán obtener la 
Aprobación de Libre Competencia (según este término se define más 
adelante) para la celebración de este Contrato. 

 

i. Notificación. La Notificación de la Operación deberá ser efectuada tan 
pronto como sea posible, considerando una notificación completa, pero 
no más allá de 45 Días Hábiles a partir de la fecha de este Acuerdo. Para 
este efecto, se proveerá a la FNE toda la información requerida en el 
Decreto N° 41, de fecha 7 de mayo de 2021, publicado por el Ministerio 
de Economía de Chile, que contiene el Reglamento sobre la Notificación 
de una Operación de Concentración (el “Reglamento de Notificación”), 
como, asimismo, toda información adicional que sea requerida por la FNE 
en el marco del Reglamento de Notificación y que las Partes puedan 
razonablemente presentar a la FNE, para que la FNE considere completa 
la Notificación de la Operación. Esta información será proporcionada 
directamente a los asesores legales externos encargados de la Notificación 
de la Operación, quienes deberán mantener la información 
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comercialmente sensible bajo estricta reserva, sin que dicha información 
pueda ser puesta en conocimiento de las otras Partes (ni de otros abogados 
o asesores que no estén involucrados directamente en la preparación y 
tramitación de la Notificación de la Operación) sin autorización previa y 
por escrito de la Parte que la proporcionó.  

 
ii. Deber de cooperación. En el proceso de autorización, deberán realizarse 

los Mejores Esfuerzos en la preparación de la información y 
documentación a ser presentada ante la FNE como parte de la 
Notificación de la Operación, entregándole a los asesores legales 
externos, toda aquella información que sea razonablemente necesaria para 
preparar dicha notificación de la manera más conveniente y eficiente 
posible. A este efecto, se deberá: (w) colaborar y realizarse los Mejores 
Esfuerzos durante los procedimientos de Notificación de la Operación; 
(x) informar de cualquier información, citación, notificación, 
requerimiento de información o cualquier comunicación dirigida a la FNE 
o por esta última, en relación a la Notificación de la Operación y del hecho 
de que se haya dado respuesta a los requerimientos de información de la 
FNE (en el entendido que las Partes podrán acceder al contenido de las 
respuestas, pero éstas podrán encontrarse tachadas a fin de cumplir con 
derechos relacionados al secreto profesional o por requerirse su 
confidencialidad); e (y) coordinar la participación y asistencia a 
reuniones, discusiones, negociaciones o cualquier comunicación o 
presentación ante la FNE en relación a aspectos de fondo de la 
Notificación de la Operación (siempre y cuando sea permitido por la FNE 
y razonable hacerlo). 

 
iii. Liderazgo del proceso. Sin perjuicio de la obligación y derecho de todas 

las Partes de participar y cooperar recíprocamente en los términos arriba 
descritos en todo lo relacionado con la preparación y presentación de la 
Notificación de la Operación y con la obtención de la Aprobación de 
Libre Competencia, el liderazgo de la preparación y presentación de la 
Notificación de la Operación y la obtención de la Aprobación de Libre 
Competencia será de cargo de la BCS. Con todo, se deja constancia que, 
ninguna de las Partes tendrá derecho a proponer medidas o remedios que 
puedan afectar a otra Parte, sin contar con el consentimiento previo de la 
Parte afectada, ni estará obligada a aceptar medidas que les afecten. 

 
iv. Costos. Los costos incurridos por las Partes en relación con la 

Notificación de la Operación serán de cargo de la Parte que incurra en 
aquellos. 
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Sección 3.2. Actos Preparatorios del Cierre en Colombia. 

(i) Modificación mediante Decreto. Los Accionistas Colombia y los Accionistas 
Adherentes Colombia realizarán sus Mejores Esfuerzos para causar que la BVC adelante las 
acciones de impulso tendientes a que el Gobierno Nacional de la República de Colombia 
expida un decreto que sus disposiciones tengan por efecto: (a) levantar las prohibiciones 
legales existentes a la Fecha de Inicio de Vigencia, de forma tal que la ejecución de este 
Acuerdo y los demás Documentos de la Integración no constituyan una violación de la Ley 
Aplicable en la República de Colombia en materia de participaciones en el capital social de 
una bolsa de valores, de una cámara de riesgo central de contraparte, o de un depósito 
centralizado de valores; y (b) habilitar que todas las entidades vigiladas por la SFC 
autorizadas para participar en el capital de una bolsa de valores en Colombia participen en el 
capital de la sociedad, nacional o extranjera, que controle una bolsa de valores en Colombia. 

 
(ii) Modificación de estatutos BVC. Según sea necesario para dar cumplimiento a las 
disposiciones establecidas en el decreto mencionado en la Sección 3.2(i) anterior, en una 
asamblea de accionistas de la BVC, los Accionistas Colombia y los Accionistas Adherentes 
Colombia votarán a favor de una modificación de los estatutos sociales de la BVC, de forma 
tal que dichos estatutos se ajusten a los requisitos establecidos en la Ley Aplicable, y que la 
ejecución de este Acuerdo y los demás Documentos de la Integración no constituyan una 
violación de los estatutos sociales de la BVC. 
 
(iii) Autorizaciones de la SFC. (A) Para dar cumplimiento a los requisitos establecidos en 
el artículo 88 del Estatuto Orgánico del Sistema Financiero, los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile causarán que la Holding Chilena radique ante la SFC la 
solicitud de autorización de negociación de las acciones de la BVC de las cuales son titulares 
los Accionistas Colombia y los Accionistas Adherentes Colombia y su correspondiente 
adquisición por parte de la Holding Chilena como un aporte en especie; y (B) los Accionistas 
Chile y los Accionistas Adherentes Chile causarán que la Holding Chilena radique ante la 
SFC una solicitud de autorización para adquirir la totalidad de las acciones de la BVC de las 
cuales son titulares los Accionistas Colombia y los Accionistas Adherentes Colombia sin 
necesidad de adelantar una OPA. Solo en caso de que la SFC no autorice dicha adquisición 
sin que se requiera lanzar una OPA, los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile: 
(X) causarán que la Holding Chilena radique ante la SFC la solicitud de autorización de una 
OPA por las acciones de la BVC, en los términos del Título 2 del Libro 15 de la Parte 6 del 
Decreto 2555 de 2010; o (Y) llevarán a cabo las actividades previstas en el numeral (iv) 
siguiente para efectos de que el referido aporte se lleva a cabo a la Holding Chilena y a una 
o más sociedades que serán constituidas por los respectivos Accionistas Colombia y los 
Accionistas Adherentes Colombia de conformidad con las leyes de la República de Chile en 
términos sustancialmente similares a los adjuntos en el Anexo 6, cuyas acciones se deberán 
inscribir en el DCV Registros S.A. y la BCS únicamente en la medida en que resulte 
indispensable para cumplir con la Integración y las demás disposiciones de este Acuerdo, 
respecto de las cuales dichos Accionistas Colombia y dichos Accionistas Adherentes 
Colombia serán accionistas en virtud de la suscripción derivada de dicho aporte según resulte 
necesario para efectos de dar cumplimiento a lo previsto en este Acuerdo y en la Ley 
Aplicable. Las solicitudes de autorización aquí previstas deberán cumplir con los requisitos 
de la Ley Aplicable. Los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile deberán 
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efectuar sus Mejores Esfuerzos para obtener la aprobación de las solicitudes arriba referidas 
en los términos aquí previstos. 
 
(iv) Autorización SFC aporte en especie. Respecto a las acciones de la BVC de las cuales 
son titulares los Accionistas Colombia y los Accionistas Adherentes Colombia que sean 
transferidas a la Holding Chilena (u a otras sociedades de conformidad con lo previsto en el 
literal (Y) del numeral (iii) anterior, según corresponda) en virtud de un aporte en especie, 
con posterioridad a la radicación de la carta de solicitud de autorización de negociación de 
acciones de la BVC, según lo establecido en el artículo 88 del Estatuto Orgánico del Sistema 
Financiero, y una vez obtenido el acto administrativo de no objeción frente a la negociación 
de acciones por parte de la SFC, los Accionistas Colombia y los Accionistas Adherentes 
Colombia que, para el Perfeccionamiento de la Integración, deban realizar un traspaso de 
acciones de la BVC que represente más del 2% de las acciones en circulación de la BVC, 
deberán informar a la SFC sobre dicho traspaso. Para estos efectos, además de los 
documentos que la SFC llegue a requerir, los Accionistas Colombia y los Accionistas 
Adherentes Colombia respectivos deberán adjuntar a la comunicación una copia de la 
escritura pública de la constitución, donde conste la autorización del aporte en especie, el 
avalúo de las acciones de la BVC y el número de acciones objeto de transferencia y realizar 
sus Mejores Esfuerzos para que se surta de manera satisfactoria dicho trámite ante la SFC. 
 
(v) OPA. Respecto a las acciones de la BVC de las cuales son titulares los Accionistas 
Colombia y los Accionistas Adherentes Colombia en relación con las cuales se deba realizar 
una OPA, una vez que la misma sea autorizada por la SFC, los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile causarán que la Holding Chilena lance dicha OPA, cumpliendo 
con los requisitos y trámites exigidos por la Ley Aplicable. Los Accionistas Chile y los 
Accionistas Adherentes Chile deberán efectuar sus Mejores Esfuerzos para obtener la 
aprobación de la solicitud aquí referida en los términos aquí previstos. 
 

Sección 3.3. Actos Preparatorios del Cierre en Perú.  

(i) Aprobación SMV. Los Partes causarán que se realicen las siguientes solicitudes a la 
Superintendencia del Mercado de Valores:  

 
a. La BVL y CAVALI conjuntamente presentarán la solicitud de 

autorización de la Integración, de acuerdo con el artículo 4 de las Normas 
para la Integración, aprobadas por Resolución SMV Nº 066-2020-SMV-
02. Asimismo, Grupo BVL puede solicitar simultáneamente la aprobación 
de la modificación de su estatuto, de tal manera que la Holding Chilena 
pueda tener más del 10% del capital.  

b. En caso que el Perfeccionamiento de la Integración se lleve a cabo a través 
de una OPA previa, la Holding Chilena lanzará dicha OPA previa, 
cumpliendo con los requisitos y trámites exigidos por la normativa legal 
vigente en el Perú. En caso que el Perfeccionamiento de la Integración no 
se lleve a cabo a través de una OPA previa, la Holding Chilena presentará 
la solicitud de exoneración de la obligación de realizar la OPA posterior 
debidamente fundamentada en Grupo BVL, al amparo del artículo 10 del 
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Reglamento de Oferta Pública de Adquisición y de Compra de Valores 
por Exclusión, aprobado por Resolución CONASEV Nº 009-2006-EF-
94.1. La presentación de la presente solicitud se encuentra condicionada a 
la aprobación del literal a) anterior.  

c. La Holding Chilena presentará la solicitud de exoneración de la obligación 
de realizar la OPA posterior debidamente fundamentada en CAVALI, al 
amparo del artículo 10 del Reglamento de Oferta Pública de Adquisición 
y de Compra de Valores por Exclusión, aprobado por Resolución 
CONASEV Nº 009-2006-EF-94.1. La presentación de la presente 
solicitud se encuentra condicionada a la aprobación del literal a) anterior. 

 
Las respectivas Partes realizarán sus Mejores Esfuerzos para obtener las aprobaciones y 
exoneraciones aquí previstas. 
 
(ii) Modificación de estatuto de Grupo BVL. En el supuesto de que se haya aprobado la 
modificación de la Sección 3.3(i)(a), los Accionistas Perú y los Accionistas Adherentes Perú 
causarán que Grupo BVL formalice el acuerdo de modificación de su estatuto. 

 
 
Sección 3.4. Condiciones Precedentes.  

Las obligaciones de las Partes de perfeccionar la Integración estarán sujetas al cumplimiento 
de las siguientes condiciones suspensivas y copulativas (en conjunto, las “Condiciones 
Precedentes”): 
 
(i) Que el perfeccionamiento y la materialización de los resultados y autorizaciones 
derivadas de todos los actos preparatorios consignados en las Cláusulas 3.1, 3.2 y 3.3 
hubieren sido concluidos, a excepción de la Sección 3.3(i)(b) anterior, comprendiendo las 
autorizaciones regulatorias allí mencionadas. 
 
(ii) Que la FNE apruebe el Cierre, en forma pura y simple, de conformidad con lo 
dispuesto en los artículos 54 letra a), 54 inciso final, 57 letra a) o 57 inciso penúltimo del DL 
211) (la “Aprobación de Libre Competencia”). 
 

(iii) Que no exista una Ley, Acciones Legales, proceso o medida judicial o administrativa 
que esté dirigida a impedir, suspender, condicionar o declarar ilegal este Acuerdo o el 
perfeccionamiento de las transacciones contempladas en el mismo. “Acciones Legales” 
significa cualquier acción civil, administrativa o penal, u otro reclamo, demanda, arbitraje, 
solicitud de información, audiencia, requerimiento o auditoría; que involucre a cualquiera de 
las Bolsas, u otro procedimiento similar, cualquiera sea la sede o el procedimiento, ya sea 
judicial o administrativo, ante cualquier autoridad con capacidad de dictar sentencias, 
resoluciones o multas. 

 
(iv) Cada una de las declaraciones y garantías efectuadas y otorgadas por las Partes en 
este Acuerdo y en cualquier certificado entregado conforme al mismo, deberá ser verdadera 
y correcta en todos sus aspectos materiales, en cada caso en y a contar de la Fecha de Firma 
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respecto de la Parte correspondiente, en y a contar de la Fecha de Inicio de Vigencia y en y 
a contar de la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración como si hubiera sido efectuada 
y otorgada en esa fecha (excepto respecto de aquellas declaraciones y garantías que se 
refieren expresamente a una fecha o época específica, las que deben ser verdaderas y 
correctas a esa fecha o época). 
 

(v) Que no haya ocurrido un Efecto Material Adverso. Al respecto, la declaración de la 
ocurrencia del Efecto Material Adverso podrá ser requerida por cualquiera de las Partes, que 
en conjunto representen al menos el 30% de las Acciones del respectivo país. 
 
(vi) Que concurran a la firma de los Contratos de Suscripción de Acciones (a) un número 
de Accionistas Chile y Accionistas Adherentes Chile que sean titulares de al menos un 50% 
más una acción del capital social de la BCS con derecho a voto, (b) un número de Accionistas 
Colombia y Accionistas Adherentes Colombia que sean titulares de al menos un 50% más 
una acción del capital social de la BVC con derecho a voto, y (c) un número de Accionistas 
Perú y Accionistas Adherentes Perú que sean titulares de al menos un 50% más una acción 
del capital de la Grupo BVL con derecho a voto. 
 

(vii) Que las Bolsas hayan cumplido los compromisos asumidos en relación con la 
Integración, especialmente aquellos que sean estipulados en el respectivo convenio a ser 
suscrito por las Bolsas en relación con la conducción del negocio de las Bolsas previo a la 
Fecha de Perfeccionamiento de la Integración. 
 
Las Partes acuerdan que cada una de las condiciones indicadas en los literales (i) a (vii) 
inclusive, se considerará fallida en caso de no cumplirse dentro de los 9 meses siguientes a 
la Fecha de Inicio de Vigencia, prorrogable automáticamente hasta por 3 veces por períodos 
de 3 meses cada uno (la “Fecha de Término”), a menos que accionistas que representen a lo 
menos el 50%  más una acción con derecho a voto por cada una de las Bolsas manifiesten 
por escrito su voluntad de ponerle término con a lo menos un mes de anticipación al 
vencimiento del plazo de vigencia original o de la prórroga en curso (el “Período de 
Ejecución”). 
 
 

CLÁUSULA IV.   
PERFECCIONAMIENTO DE LA INTEGRACIÓN  

 

Sección 4.1. Perfeccionamiento de la Integración. 

 
El perfeccionamiento de la Integración (el “Perfeccionamiento de la Integración” o “Cierre”) 
tendrá lugar siempre que ocurra el cumplimiento de las Condiciones Precedentes y en todo 
caso en la fecha en la que se perfeccionen y materialicen dichos resultados respecto de la 
última de las Actividades de Perfeccionamiento de la Integración según el cronograma de 
dichas actividades a ser incluido en la Notificación de Cierre, salvo que las Partes prorroguen 
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o modifiquen dicha fecha de mutuo acuerdo (según la misma sea prorrogada o modificada 
de acuerdo con lo aquí previsto, la “Fecha de Perfeccionamiento de la Integración”), de 
conformidad con las reglas previstas al efecto en este Acuerdo. Se entenderá por 
“Notificación de Cierre” la comunicación que deberán enviar las Bolsas a las Partes 
informando acerca del cumplimiento de las Condiciones Precedentes e informando acerca de 
la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración estimada. 
 
Sección 4.2. Actividades de Perfeccionamiento de la Integración.  

Para el Perfeccionamiento de la Integración, las siguientes actividades (las “Actividades de 
Perfeccionamiento de la Integración”) deberán llevarse a cabo, además de aquellas otras 
contempladas en los Documentos de la Integración: 
 
(i) Suscripción de las Acciones: El directorio de la Holding Chilena colocará las 
Acciones de la Constitución, las cuales podrán ser suscritas únicamente por las Partes. Al 
respecto, las Partes han acordado que los términos de intercambio en la colocación de las 
acciones a ser suscritas por las Partes, los que serán los indicados en el Anexo 7, los cuales 
han sido definidos con base en los cálculos adjuntos al mismo Anexo 7 y quedarán reflejados 
en la Constitución Holding Chilena. En relación con esta actividad en la Fecha de 
Perfeccionamiento de la Integración, los Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes 
Chile se obligan a procurar que el directorio de la Holding Regional respete los términos de 
intercambio incluidos en el Anexo 7. 
 
Las Partes suscribirán las Acciones de la Constitución en los términos del contrato de 
suscripción de acciones que se adjunta como Anexo 8 (el “Contrato de Suscripción de 
Acciones”), de manera de adquirir las acciones de la Holding Chilena emitidas en virtud de 
la Constitución Holding Chilena. Las Partes se obligan a firmar y enviar sus respectivos 
Contratos de Suscripción de Acciones a la administración de la Holding Chilena dentro de 
los 5 Días Hábiles siguientes de la Notificación de Cierre, de manera que la administración 
de la Holding Chilena pueda reunir dichos contratos, los cuales estarán sujetos a la condición 
suspensiva de que la administración de la Holding Chilena reciba Contratos de Suscripción 
de Acciones firmados que representen el aporte de al menos el 50% más una acción con 
derecho a voto de cada una de las Bolsas.  
 
Se deja constancia (i) que la suscripción realizada en virtud de los Contratos de Suscripción 
de Acciones se encontrará sujeta a la condición resolutoria consistente en que no tenga lugar 
la Materialización de la Fusión, y (ii) que el pago del precio de suscripción de las acciones 
suscritas en virtud de los Contratos de Suscripción de Acciones quedará sujeto a la condición 
suspensiva de que tenga lugar la Materialización de la Fusión.  Este pago se materializará 
mediante la transferencia en propiedad a la Holding Regional (continuadora o sucesora de la 
Holding Chilena) de las acciones de las Partes en cada una de las Bolsas, de acuerdo con la 
relación de canje y a los precios que se indican en el Anexo 7, y dando cumplimiento a las 
formalidades requeridas para la transferencia de acciones según las Leyes Aplicables a cada 
una de la BCS, BVC y Grupo BVL. Como consecuencia de este pago, se emitirán en favor 
de las Partes nuevos títulos desmaterializados de la Holding Regional. 

 
(ii) Anotación: Anotación en el libro de registro de accionistas de la Holding Chilena 



25 

 

llevado por el DCV Registros S.A., de los accionistas que hubieren adquirido Acciones de la 
Constitución, y anotación en los respectivos registros de accionistas de BCS, BVC y Grupo 
BVL del cambio de titular de sus acciones. 

 
 
(iii) Junta de Accionistas de la Holding Chilena: En la Fecha del Acto de Suscripción, los 
Accionistas Chile y los Accionistas Adherentes Chile  celebrarán una junta extraordinaria de 
accionistas en la Holding Chilena, de manera de designar a los nuevos miembros del 
directorio de la Holding Chilena.  
 

(iv) Fusión de Holding Chilena y Nueva Sociedad de la División: Dentro de un plazo que 
no excederá de 45 Días Hábiles luego de la Fecha del Acto de Suscripción, las Partes, en su 
calidad de accionistas de la Holding Chilena, y los Accionistas Chile y los Accionistas 
Adherentes Chile, en su calidad de accionistas de la Nueva Sociedad de la División, se 
obligan a asistir a las respectivas juntas extraordinarias de accionistas en la Holding Chilena 
y en la Nueva Sociedad de la División, y votar favorablemente la fusión de la Holding 
Chilena y la Nueva Sociedad de la División, resultando de dicha fusión, como sociedad 
continuadora, la Holding Regional (la “Fusión”). La Fusión quedará sujeta a la condición 
suspensiva y se entenderá materializada una vez que las acciones de primera emisión de la 
Holding Regional luego de la Fusión sean inscritas en el Registro de Valores de la CMF 
dentro del plazo de 12 meses contados desde la fecha en la que se celebraron las respectivas 
juntas de accionistas de aprobación de la Fusión (la “Materialización de la Fusión”). Las 
Partes se obligan a causar que las Bolsas y sus directorios ejecuten todos los actos necesarios 
para preparar y materializar la Fusión. La Fusión deberá ser aprobada en términos tales que 
se respeten los términos de intercambio señalados en el Anexo 7, asumiendo que se aportarán 
el 100% de las acciones emitidas con derecho a voto de las Bolsas. 
 
El acuerdo de Fusión dará derecho de retiro a los accionistas disidentes. Se deja constancia 
que las Partes no podrán ejercer en ningún caso el derecho a retiro que les asista como 
accionistas.  
 
Las Partes dejan constancia, que según se indica en el párrafo precedente, las Partes 
negociarán de buena fe y considerando los objetivos tenidos en cuenta para la celebración de 
este Acuerdo, con el objeto de adecuarse a los requerimientos razonables de las Autoridades 
Gubernamentales correspondientes, aquellos que se deriven de una estructuración más 
eficiente para las Partes o aquellos que recojan los acuerdos entre las Partes. 
 
Para todos los efectos a que haya lugar, incluyendo para efectos de determinar si las 
condiciones relativas a la Materialización de la Fusión estipuladas en la Sección 4.2(i) se han 
cumplido o fallado, se deja expresa constancia que en caso de no reunirse el quorum 
suficiente en al menos dos juntas extraordinarias de accionistas de la Nueva Sociedad de la 
División sucesivas para aprobar la Fusión en los términos de esta Sección 4.2(iv) o de no 
inscribirse las acciones de primera emisión de la Holding Regional luego de la Fusión en el 
Registro de Valores de la CMF dentro del plazo de 12 meses contados desde la fecha en la 
que se celebraron las respectivas juntas de accionistas de aprobación de la Fusión, se 
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entenderá (i) que la condición resolutoria de los Contratos de Suscripción se ha verificado y 
por tanto dichos contratos quedarán sin efecto alguno y (ii) que la condición suspensiva del 
pago del precio de suscripción ha fallado. Por su parte, las actividades que se detallan en el 
numeral (v) y siguientes tampoco deberán llevarse a cabo, ni tampoco aquellas comprendidas 
en los numerales (i) a (iv) si estas aún no se hubieren iniciado. 
 
De ser el caso, en cualquiera de las jurisdicciones, las actividades contempladas en el acápite 
(i), en la máxima medida permitida por la Ley Aplicable, podrán llevarse a cabo a través de 
una OPA, siempre que se cumpla con la condición de que todas las Partes adquieran y paguen 
las acciones de la Holding Chilena de manera simultánea.  
 
Sección 4.3. Actividades posteriores a la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración.  

 
(i) Inscribir las acciones de la Holding Regional en el Registro Nacional de Valores y 
Emisores administrado por la SFC y en la BVC. La Holding Regional deberá inscribir sus 
acciones en el Registro Nacional de Valores y Emisores, cumpliendo los requisitos 
establecidos por la SFC y por la BVC. 
 
(ii) Depositar en DECEVAL las acciones de la Holding Regional. Simultáneamente a la 
inscripción de las acciones de la Holding Chilena en el Registro Nacional de Valores y 
Emisores y en la BVC, dichas acciones se deben depositar en DECEVAL. 
 
(iii) Inscribir las acciones de la Holding Regional en el Registro Público del Mercado de 
Valores. La Holding Regional presentará ante la SMV la solicitud de inscripción de sus 
acciones en el Registro Público del Mercado de Valores de Perú, cumpliendo los requisitos 
del Reglamento de Inscripción y Exclusión de Valores Mobiliarios en el Registro Público del 
Mercado de Valores y en la Rueda de Bolsa, aprobado por Resolución SMV No. 031-2012-
SMV/01 y demás normas aplicables. 
 
(iv) Inscribir las acciones de la Holding Regional en CAVALI. La Holding Regional 
deberá inscribir sus acciones en CAVALI, cumpliendo los requisitos del Reglamento Interno 
de Cavali ICVL. S.A., Resolución CONASEV N° 0057-2002-EF/94.10. 
 

Respecto de las actividades listadas bajo los números (i) a (iv) precedentemente, se deja 
constancia que en caso de contar las Partes con certeza de cual sociedad será la Holding 
Regional, es decir, la sociedad continuadora de la Fusión, dichas actividades podrán iniciarse 
aun con anticipación a la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración. 

 
(v) Junta de Accionistas de BCS. En un plazo que no excederá de 30 Días Hábiles luego 
ocurrida la Materialización de la Fusión, las Partes, en su calidad de accionistas de la Holding 
Regional, causarán que se celebre una junta extraordinaria de accionistas en la BCS de 
manera de (a) reducir su directorio de 11 miembros a 7 miembros, y (b) eliminar la exigencia 
de directores no vinculados a la BCS y a las sociedades emisoras inscritas en la misma. En 
todo caso, en dicha junta de accionistas se renovará el directorio compuesto a esa fecha por 
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11 directores. Dicha solicitud de aprobación de modificación de estatutos deberá ser 
presentada por la BCS ante la CMF, y con posterioridad, una vez aprobada, las Partes se 
obligan a designar al nuevo directorio en los términos de la Sección 6.2(ii). 
  
En la misma junta de accionistas señalada en el párrafo precedente, las Partes, en su calidad 
de accionistas de la Holding Regional, y siempre que ello no implique un efecto relevante 
adverso para la condición financiera de la BCS, causarán que se vote a favor de la cancelación 
de la inscripción de la BCS y sus acciones en el Registro de Valores que lleva la CMF, y 
proceder con su desliste de la misma bolsa. A su vez, una vez aprobada dicha cancelación en 
la referida junta de accionistas por el quórum legal mínimo de los dos tercios de las acciones 
emitidas con derecho a voto de la BCS, la BCS presentará ante la CMF la solicitud de 
cancelación de la inscripción de la BCS y sus acciones en el Registro de Valores de la CMF 
y el desliste de la misma bolsa. Se deja constancia, que dicho acuerdo al ser adoptado otorgará 
derecho a retiro a los accionistas disidentes y por tanto deberá procederse con todas las 
formalidades dispuestas por la Ley de Sociedades Anónimas y por la CMF. 

 
(vi) Asamblea de Accionistas de BVC. En un plazo que no excederá de 30 Días Hábiles 
luego de ocurrida la Materialización la Fusión, las Partes, en su calidad de accionistas de la 
Holding Regional, causarán que se celebre una asamblea extraordinaria de accionistas en la 
que se acuerde reducir su consejo directivo de 13 miembros a 7 miembros. En el mismo acto 
de dicha asamblea, se elegirán a los nuevos miembros del consejo directivo. 
 

(vii) Junta de Accionistas de Grupo BVL.  En un plazo que no excederá de 30 Días Hábiles 
luego de ocurrida la Materialización la Fusión, en su calidad de accionistas de la Holding 
Regional, causarán que se celebre una junta general de accionistas en la que se acuerde 
reducir su directorio de 11 miembros a 7 miembros. En el mismo acto de dicha junta, se 
elegirán a los nuevos miembros directorio.  
 

(viii) Derecho retiro si se adquiere más del 95% de la BCS. En caso que producto del 
Perfeccionamiento de la Integración, el 95% o más de las acciones de la BCS pasaren a 
propiedad de la Holding Regional, nacerá el derecho a retiro para los accionistas minoritarios. 
Este derecho de retiro deberá ser ejercido dentro del plazo de treinta días contados desde la 
fecha en que la Holding Regional alcance la participación indicada, lo que se comunicará 
dentro de los dos días hábiles siguientes a través de un aviso destacado publicado en un diario 
de circulación nacional y en el sitio en Internet de la BCS. 
 
(ix) Inscripción de la modificación de estatuto de Grupo BVL. las Partes, en su calidad de 
accionistas de la Holding Regional, causarán que Grupo BVL inscriba en los registros 
públicos el acuerdo de modificación del estatuto de Grupo BVL. 

 
(x) Exoneración de la OPA Posterior BVL. Dentro de los 30 días siguientes a que ocurra 
la Materialización de la Fusión, las Partes, en su calidad de accionistas de la Holding 
Regional, causarán que BVL recabe los consentimientos de todos sus accionistas para 
exonerarse de la obligación de realizar la OPA posterior, en virtud de la excepción del artículo 
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10, literal a) del Reglamento de Oferta Pública de Adquisición y de Compra de Valores por 
Exclusión, aprobado por Resolución CONASEV Nº 009-2006-EF-94. 

 
(xi) Envío de escrito. Las Partes, en su calidad de accionistas de la Holding Regional, 
causarán que BVL remita el escrito sobre la exoneración de la OPA posterior a la SMV, 
detallado en el numeral anterior.  
 
(xii) OPA posterior CAVALI y Grupo BVL. En caso se hubiera denegado la solicitud de 
la Sección 3.3.(i)(b), la Holding Regional cumplirá con la obligación de realizar la OPA 
posterior de las acciones de Grupo BVL. Asimismo, en caso se hubiera denegado la solicitud 
de la Sección 3.3.(i)(c), la Holding Regional cumplirá con la obligación de realizar la OPA 
posterior de las acciones de CAVALI. 
 
(xiii) OPA sobreviniente por el porcentaje de acciones remanente de la BVC. Dentro de los 
3 meses siguientes a la Materialización de la Fusión, la Holding Regional deberá formular 
una oferta pública de adquisición por el remanente de las acciones de la BVC (la “OPA 
Sobreviniente”). Las normas que regulan la OPA Sobreviniente exigen que el precio sea 
determinado por una entidad avaluadora independiente y, en todo caso, que no sea inferior al 
precio fijado para las acciones de la BVC de acuerdo con la relación de canje que se indica 
en el Anexo 7. Como contraprestación por las acciones de la BVC, en la OPA Sobreviniente 
se podrán ofrecer acciones de la Holding Regional inscritas en una bolsa de valores 
internacionalmente reconocida por la SFC todo de conformidad con el Decreto 2555/2010. 

 
(xiv) OPA de desliste. En un plazo que no excederá de 30 Días Hábiles luego de ocurrida 
la Materialización de la Fusión, la Holding Regional, deberá someter a votación de la 
asamblea general de accionistas de la BVC la decisión de cancelar la inscripción de las 
acciones de la BVC en la BVC, y siempre que ello no implique un efecto relevante adverso 
para la condición financiera de la BVC. Dicha decisión deberá ser adoptada por la mayoría 
de los votos presentes en la reunión. Dentro de los 3 meses siguientes a la decisión, los 
accionistas que aprobaron la cancelación deberán promover una oferta pública de adquisición 
sobre las acciones de propiedad de los accionistas de la BVC ausentes de la reunión o los 
disidentes (la “OPA de Desliste”). El precio de la OPA de Desliste deberá ser determinado 
por una entidad avaluadora independiente. Adicionalmente, la decisión de cancelar la 
inscripción de las acciones en la BVC otorgará a los accionistas ausentes o disidentes el 
derecho de retiro al que se le deberá dar trámite de ser el caso. 
 

(xv) Transferencias a 4 filiales de la Bolsa Regional. La Holding Regional deberá 
transferir a 4 de sus filiales una cantidad de acciones que representen, por lo menos, el 5,01% 
de las acciones de la BVC, de forma tal que se garantice que en ningún momento la Holding 
Regional sea titular del 95% o más de las acciones que conforman el capital de la BVC, ni 
que menos de 5 personas sean accionistas de la BVC. 
 

CLÁUSULA V. 
CONDUCCIÓN DEL NEGOCIO  
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Sección 5.1. Conducción del negocio. 

Las Partes se obligan, y se obligan a causar a las Bolsas para que, desde la Fecha de Inicio 
de Vigencia del presente Acuerdo y hasta la Fecha de Cierre o la fecha de terminación 
anticipada de conformidad con la Sección 10.1, se mantenga el curso ordinario de los 
negocios de las Bolsas y hacer sus esfuerzos comercialmente razonables por mantener la 
organización de los negocios y el relacionamiento con quienes existen relaciones de negocio 
de las Bolsas a la Fecha de Inicio de Vigencia, y que, por lo tanto, no se producirán cambios 
sustanciales en sus negocios y operaciones, ni en el modo en que los han conducido por los 
últimos 24 meses, ni en sus estados financieros publicados, ni en la forma en la que se 
mantienen sus libros y registros, ni se llevará a cabo acto u operación alguna que pudiera 
afectar en forma significativa y negativamente la situación patrimonial, de operación o 
financiera de las Bolsas, y que las Bolsas no realicen acto u operación alguna fuera del curso 
habitual de sus negocios. La obligación de las Partes descrita anteriormente, se entiende en 
lo que respecta a la competencia de las Partes en su calidad de Accionistas de las Bolsas. Sin 
perjuicio de lo anterior, las Partes declaran que, atendido lo descrito en la Sección 3.1, 3.2 y 
3.3 habrá movimientos legales, contables, financieros y patrimoniales relevantes que 
permitirán llevar a cabo los actos y contratos en los términos y condiciones ahí indicados. 

Así mismo, las Partes se obligan a causar que ninguna de las Bolsas, sin autorización previa 
de las Partes, la cual no podrá ser denegada sin causa razonable, y a excepción de las 
actividades mencionadas en el Itinerario de Ejecución: (i) modifique sus estatutos en materias 
que afecten la Integración; (ii) emita, acciones de cualquier clase o serie de su capital social, 
o bien valores convertibles en o intercambiables por derechos societarios o acciones de 
cualquier clase o serie de su capital social; (iii) divida cualquier derecho societario o acciones 
de cualquier clase o serie de su capital social; (iv) se fusione, escinda o lleve a cabo una 
reorganización o adopte planes o decisiones para cualquiera de las anteriores; (v) venda 
alguna filial relevante de la respectiva Bolsa; (vi) realice repartos de dividendos 
extraordinarios que estuvieren fuera de la actual política de distribución de dividendos de la 
respectiva Bolsa, a excepción de (y) reparto extraordinario de dividendos de la BCS que, a 
la fecha de la valorización económica (esto es, al 31 de marzo de 2021), equivale a CLP 
7.624.824.024, y (z) reparto extraordinario de dividendos de Grupo BVL que, a la fecha de 
la valorización económica (esto es, al 31 de marzo de 2021), equivale a PEN 49.198.380; y 
(vii) modifique cualquier elección en materia de impuestos, modifique Declaraciones o 
renuncie a cualquier devolución o reembolso de impuestos. 

 

CLÁUSULA VI. 
GOBIERNO CORPORATIVO  

 

Sección 6.1. Reglas Generales. 

 
El estatuto de la Holding Regional regulará el ejercicio de los derechos políticos y 
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económicos de las Partes y fijará las reglas de gobierno corporativo, asimismo establecerá 
los términos y condiciones conforme a los cuales las Partes se obligan a someter a 
consideración de los accionistas de la Holding Regional la adopción de ciertas decisiones y 
establecer los términos y condiciones en las cuales las mismas deben ser adoptadas. Al 
respecto, el Anexo 9 contiene un borrador del texto del estatuto de la Holding Regional luego 
de la Fusión. 

 
Sección 6.2. Plan de implementación de nuevo gobierno corporativo. 

Las Partes han acordado la implementación de un nuevo modelo de gobierno corporativo 
para la Holding Regional y la BCS, BVC y Grupo BVL, para los siguientes períodos: 
 
(i) Período de implementación: Este período comprende desde la firma de este Acuerdo 
hasta la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración e implicará la siguiente composición 
de gobierno corporativo: 

 
1. Directorios BCS, BVC y Grupo BVL: mantendrán su actual composición, 

es decir 11, 13 y 11 miembros en cada caso.   
 

2. Comité Directivo: El Comité Directivo estará a cargo de sugerir y 
recomendar a los directorios, los principales lineamientos, políticas, y 
presupuestos de gastos e inversión requerida para cumplir con las 
distintas actividades descritas en el Itinerario de Ejecución. Asimismo, 
tendrán la responsabilidad de mantener permanentemente informado al 
directorio o consejo directivo, según corresponda, de BCS, BVC y Grupo 
BVL, sobre las principales decisiones adoptadas, avances en la 
implementación, ejecución presupuestal, entre otros. Este Comité 
Directivo no tendrá facultades decisorias, sino únicamente consultivas.  
Las principales funciones del Comité Directivo que gobernará el proceso 
de implementación será la de analizar y recomendar al directorio o 
consejo directivo, según corresponda, de BCS, BVC y Grupo BVL las 
siguientes materias: 

 
a. El diseño, políticas de homologación e inversiones requeridas para 

planear e implementar la Integración. 
b. Las estructuras organizacionales que garanticen un proceso 

transparente de toma de decisiones. 
c. Contratación de las consultorías requeridas para la evaluación e 

implementación de la estrategia y planes de acción respecto de los 
modelos de negocio, tecnologías, gestión financiera, administrativa, 
recursos humanos, comerciales, entre otros.  

d. Evaluación e implementación de proyectos de negocio (que incluyan 
el componente tecnológico) relacionados a la armonización de la 
negociación, liquidación, custodia y depósito en beneficio de los tres 
mercados, chileno, colombiano y peruano. 

e. Determinación del alcance y oportunidad de la publicación de 
información sobre el proceso de Integración. 



31 

 

f. Seguimiento de la situación financiera de BCS, BVC y Grupo BVL, 
incluyendo, pero sin limitarse, a la gestión de activos, pasivos y 
resultados de las empresas. 

g. Modificaciones estatutarias e implementación de los derechos 
económicos propuestos por BCS, BVC y Grupo BVL, principalmente 
de los posibles cambios en las políticas de distribución de dividendos.  

h. La inversión o desinversión significativa que cada una de BCS, BVC 
y Grupo BVL tenga programada, con la finalidad de velar por el 
patrimonio de la futura Holding Regional. 

i. Las posibles alianzas o integraciones con otros países, principalmente 
de aquellas que comprometan recursos financieros y/o tecnológicos. 

j. Otras funciones que le sean delegadas y autorizadas por los directorios 
de BCS, BVC y Grupo BVL. 

 

El Comité Directivo estará compuesto por los Presidentes de cada directorio 
y consejos directivos, según corresponda, de BCS, BVC y Grupo BVL y, 
adicionalmente por dos directores de cada una de BCS, BVC y Grupo BVL, 
los cuales serán elegidos por dichas entidades en sus directorios. 

 

3. Equipo de Dirección y Ejecución de Proyecto: El equipo de dirección y 
de ejecución de proyecto estará compuesto por: 
 

a. Comité Ejecutivo: este comité tendrá a su cargo la ejecución y la 
implementación de la Integración y estará compuesto por los gerentes 
generales de la BCS y Grupo BVL, el presidente de BVC y los gerentes 
de finanzas de cada una de las Bolsas. 

b. Comité Técnico: este comité tendrá a su cargo la revisión y asesoría de 
todas las materias de carácter técnico de la Integración, ya sea de 
carácter financiero, contable y afines, y estará compuesto por los 
gerentes de finanzas y por otros ejecutivos que determine el directorio 
de las Bolsas. 

 
(ii) Período de inicio de operaciones de la Holding Regional (el “Inicio de Operaciones”): 
Esta etapa se inicia a contar de la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración y hasta el 
cumplimiento de dos años calendarios con posterioridad a dicha fecha, e implicará la 
siguiente composición de gobierno corporativo de la Holding Chilena, con anterioridad y 
hasta el perfeccionamiento de la Fusión, y de la Holding Regional, desde y con posterioridad 
al perfeccionamiento de la Fusión, según corresponda: 
 

1. Directorio de Holding Regional: Estará compuesto por 16 miembros, de los 
cuales 5 serán independientes. Los directores independientes  deberán cumplir 
al menos con los siguientes requisitos de independencia:  
(a) No mantengan ni hubieren mantenido en el pasado vinculación, interés 
o dependencia económica, profesional, crediticia o comercial, con BCS, BVC 
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o Grupo BVL ni sus Filiales. 
(b) No ser ni haber sido directores, gerentes, administradores o ejecutivos 
principales de BCS, BVC o Grupo BVL ni sus Filiales.  
(c) No ser ni haber sido socios o accionistas que hayan poseído o 
controlado, directa o indirectamente parte del capital de BCS, BVC o Grupo 
BVL ni sus Filiales. 
 

Sin perjuicio de lo anterior, durante el Inicio de Operaciones, se considerará 
que quienes hayan sido miembros independientes de las juntas directivas o los 
directorios, según corresponda, de BCS, BVC o Grupo BVL bajo la Ley 
Aplicable a cada una de las Bolsas, cumplen con los requisitos de 
independencia para fungir como miembros independientes del directorio de la 
Holding Regional. 

 

2. Directorios o Consejos Directivos de BCS, BVC y Grupo BVL: Sus 
directorios serán reducidos a 7 miembros según se indica en los actos a 
desarrollarse con posterioridad a la Fecha de Perfeccionamiento de la 
Integración. Al respecto, las Partes se obligan a que a través de la Holding 
Regional, como futura controladora de BCS, BVC y Grupo BVL, designará 
cuatro miembros del directorio de la Holding Regional, como miembros de 
los directorios de BCS, BVC y Grupo BVL. 

 

CLÁUSULA VII. 
ACTUAR DILIGENTE 

 

Las Partes se obligan a realizar sus Mejores Esfuerzos para obtener o causar que las Bolsas 
obtengan todas las autorizaciones o aprobaciones, ya sean de una Autoridad Gubernamental 
o de terceros, y que sean necesarias para materializar el Cierre en el menor plazo que sea 
razonablemente posible. En todo caso, si cualquier Autoridad Gubernamental exigiera 
ajustes, cambios o adaptaciones a una o más de las estructuras indicadas en la Cláusula III o 
IV, las Partes negociarán de buena fe y considerando los objetivos tenidos en cuenta para la 
celebración de esta Integración para adecuarse a los requerimientos razonables de las 
Autoridades Gubernamentales correspondientes. Las Condiciones Precedentes referidas en 
Sección 3.04 sólo se tendrán por fallidas si los ajustes, cambios o adaptaciones a la estructura 
jurídica propuestas por las Autoridades Gubernamentales impidan o desnaturalicen la 
consecución de los objetivos de la Integración, o resultan en que cualquiera de las 
Condiciones Precedentes no fuera satisfecha o renunciada antes del vencimiento del Período 
de Ejecución. 
 
En consonancia con lo anterior, cada Parte permitirá o causará que se permita que las otras 
Partes o las Personas designadas por dichas Partes tengan razonable acceso, sujeto a acuerdos 
de confidencialidad satisfactorios, a cualquier información que pudiese ser razonablemente 
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necesaria para obtener las autorizaciones de las Autoridades Gubernamentales. 
 

CLÁUSULA VIII. 
DECLARACIONES Y GARANTÍAS DE LAS PARTES  

 
Las Partes declaran y garantizan que las declaraciones y garantías contenidas en esta Cláusula 
VIII son correctas y veraces en sus respectivas Fechas de Firma y serán correctas y veraces 
en la Fecha de Inicio de Vigencia y en la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración, a no 
ser que se hagan (expresamente o en razón de su naturaleza) respecto de una fecha en 
particular, en cuyo caso serán correctas y veraces en dicha fecha: 
 
Sección 8.1. Existencia. 

 
Cada una de las Personas jurídicas que conforman las Partes es una sociedad existente y 
debidamente constituida de conformidad con las Leyes de su jurisdicción de constitución. 
 
Sección 8.2. Capacidad.  

 
Cada una de las Partes cuenta con la capacidad legal y facultades suficientes y necesarias 
tanto para la celebración de los Documentos de la Integración correspondientes, así como 
para ejecutarlos y dar cumplimiento a todo lo previsto en los mismos. 
 
Sección 8.3. Celebración del Acuerdo. Autorizaciones.  

 
Salvo por las Autorizaciones Gubernamentales señaladas en el Itinerario de Ejecución, las 
Partes han obtenido todas las autorizaciones necesarias para celebrar y ejecutar el presente 
Acuerdo, cumplir con las obligaciones contenidas en el mismo, y en la Fecha de Firma de 
cada uno de ellos y la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración, cuentan o contarán con 
todas las atribuciones y han recibido o recibirán todas las autorizaciones necesarias para 
suscribir el presente Acuerdo, para ejecutar sus obligaciones y compromisos y para cumplir 
con cualquier trámite o procedimiento y para adelantar cualquier actividad que fuere 
necesaria en relación con este Acuerdo. La suscripción del presente Acuerdo se ajusta en 
todo a los estatutos de las Partes que tienen la calidad de persona jurídica y han sido 
expresamente autorizados por el correspondiente órgano social.  
 
Sección 8.4. Ausencia de Conflicto.  

 
La suscripción de los respectivos Documentos de la Integración así como el cumplimiento 
de las obligaciones previstas en los mismos por las Partes en ellos contempladas no: 
 

(i) Crean conflicto o resultan en violación o incumplimiento de los términos, 
condiciones o estipulaciones de los documentos organizacionales o societarios 
(incluyendo, pero sin limitarse a, los estatutos sociales) de las Partes que son 
personas jurídicas; 
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(ii) Excepto por las Autorizaciones Gubernamentales, requieren o requerirán de 

la obtención de ningún consentimiento, renuncia, aprobación, orden, licencia, 
autorización, permiso, ni de alguna acción, radicación o notificación ante una 
Autoridad Gubernamental; 
 

(iii) Resultan en la violación o incumplimiento de cualquier término o estipulación 
de cualquier Ley Aplicable; ni 
 

(iv) Resultan en un incumplimiento de algún contrato del que sean parte, ni de 
cualquier decisión, sentencia, orden, medida cautelar y/o resolución de 
cualquier corte, juzgado, tribunal o Autoridad Gubernamental competente 
respecto de las Partes. 

 
Sección 8.5. Acceso a la Información.  

 
(v) Las Partes han consultado a sus propios asesores a fin de permitirle a las 

Partes, basándose en dicha información y datos, y según el conocimiento y 
experiencia propia de cada una de las Partes y dicho asesoramiento 
profesional, evaluar los méritos y los riesgos asociados con las transacciones 
objeto de este Acuerdo.  
 

(vi) Las Partes han basado su decisión de realizar el Perfeccionamiento de la 
Integración, entre otras cosas, en su propio análisis, investigaciones y debida 
diligencia. 
 

(vii) Las Partes reconocen que han tenido acceso a los Documentos Fundantes y a 
otra información puesta a su disposición por la respectiva Bolsa.  

 
Sección 8.6. Recursos de las Partes. 

 
En todo momento, incluyendo la Fecha de Firma de cada una de las Partes y la Fecha de 
Perfeccionamiento de la Integración, las Acciones que serán aportadas en los términos de la 
Sección 4.1 son propiedad de cada una de las Partes, provienen del ejercicio de su actividad 
comercial lícita y pueden ser utilizadas de acuerdo con la Ley Aplicable para llevar a cabo 
las transacciones contempladas en este Acuerdo. Adicionalmente, a la Fecha de 
Perfeccionamiento de la Integración, las Acciones se encontrarán libres de Gravámenes. 
 
Sección 8.7. Ausencia de otras Declaraciones y Garantías de las Partes.  

 
Las Partes no otorgan, explícita o implícitamente, declaraciones o garantías adicionales, 
complementarias, orales o escritas, diferentes de las expresamente contenidas en la presente 
Cláusula VIII.  
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CLÁUSULA IX. 
ACUERDOS ENTRE LAS PARTES 

 
Sección 9.1. Exclusividad. 

Las Partes se abstendrán de, y harán que las Bolsas, así como los ejecutivos, directores, 
empleados, apoderados y/o representantes de todos los anteriores, se abstengan de, directa o 
indirectamente, (i) solicitar, iniciar, asistir o fomentar la presentación de propuestas u ofertas 
de, la suscripción de acuerdos con, o la entrada en negociaciones con, cualquier Persona 
diferente de las otras Partes (a excepción de los otros accionistas de las Bolsas), que estén 
relacionados con la adquisición directa o indirecta de las Bolsas o de una participación en las 
Bolsas, sea mediante la adquisición de acciones de éstas, mediante fusiones, consolidación o 
integración de negocios, o mediante la reorganización, disolución, liquidación o 
capitalización o mediante cualquier otra transacción cuya ejecución pueda impedir, evitar o 
retrasar la ejecución de las obligaciones derivadas de este Acuerdo (cualquiera de las 
anteriores, una “Transacción Alternativa”); (ii) participar en cualquier discusión o 
negociación de los términos potenciales de, y proporcionar información a cualquier Persona 
en relación con una Transacción Alternativa; (iii) cooperar con, o facilitar o fomentar 
cualquier esfuerzo o intento de cualquier Persona diferente de las otras Partes (a excepción 
de los otros accionistas de las Bolsas) con el fin de realizar una Transacción Alternativa; o 
(iv) continuar cualquier discusión o negociación con cualquier Persona diferente de las otras 
Partes (a excepción de los otros accionistas de las Bolsas) en relación con una Transacción 
Alternativa. 
 

CLÁUSULA X. 
TERMINACIÓN DEL ACUERDO E INCUMPLIMIENTO 

 
Sección 10.1. Terminación.  

 
El presente Acuerdo estará vigente desde la Fecha de Inicio de Vigencia y hasta 15 Días 
Hábiles luego que se perfeccionen todas las actividades descritas en la Sección 4.3. No 
obstante lo anterior, este Acuerdo podrá ser terminado anticipadamente, y como 
consecuencia de ello, las transacciones, compromisos y acuerdos del mismo dejarán de tener 
efecto y, por ende, para todos los efectos, la Integración no habrá tenido lugar, en los 
siguientes eventos: 
 
(i) Por el mutuo acuerdo de Partes que representen al menos los 2/3 de las Acciones de 
cada una de las Bolsas, expresamente y por escrito mediante documento firmado por los 
representantes debidamente autorizados de las mismas. 
 
(ii) Por cualquiera de las Partes, en el evento en que cualquier Autoridad Gubernamental 
competente hubiere expedido una orden, norma, decreto, resolución o decisión que prohíba, 
restrinja o limite materialmente el cumplimiento de sus obligaciones contempladas en este 
Acuerdo, siempre que dicha circunstancia sea inapelable y definitiva y a condición de que la 
Parte que invocare la terminación de este Acuerdo no hubiere incumplido sus obligaciones y 
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compromisos bajo este Acuerdo o hubiere dado lugar a la expedición de dicha medida. 
 
(iii) Que las Condiciones Precedentes no se encontraren cumplidas en la Fecha de 
Término.  
 

(iv) La ocurrencia de un MAE. Al respecto, la declaración de la ocurrencia del Efecto 
Material Adverso podrá ser requerida por cualquiera de las Partes, que representen al menos 
el 30% de las Acciones de cada una de las Bolsas. 
 

(v) La no Materialización de la Fusión por no haberse reunido el quorum de aprobación 
de la Fusión en dos juntas de accionistas consecutivas, siempre que haya transcurrido 1 mes 
a partir de la fecha en la que se celebraron las últimas respectivas juntas de accionistas, y las 
Partes no hayan acordado una medida de remediación o alternativa a la Fusión para cumplir 
con el propósito del presente Acuerdo. 
 

(vi) La no Materialización de la Fusión por no haberse inscrito las acciones de primera 
emisión de la Holding Regional luego de la Fusión en el Registro de Valores de la CMF 
dentro del plazo de 12 meses contados desde la fecha en la que se celebraron las respectivas 
juntas de accionistas de aprobación de la Fusión. 
 

 
Sección 10.2. Efectos de la Terminación.  

 
Si el presente Acuerdo termina de conformidad con lo previsto en la Sección 10.1, se 
entenderá que las Partes quedan liberadas de los compromisos asumidos, con excepción de 
lo estipulado en las Cláusulas X, XI, XII, y XIV, que en todo caso sobrevivirán a la 
terminación del Acuerdo y con excepción de cualquier otra disposición cuya supervivencia 
se haya acordado expresamente en el presente Acuerdo frente a las respectivas circunstancias 
de terminación. 
 
Sección 10.3. Incumplimiento de las Partes.  

Los Accionistas Chile, Accionistas Colombia, Accionistas Perú y los Accionistas Adherentes 
tendrán derecho a basarse en las declaraciones y garantías establecidas en la Cláusula VIII, 
y la obligación de indemnizar los perjuicios, pérdida o daño que resulte con ocasión del 
incumplimiento, falsedad o inexactitud de cualquier declaración o garantía (incluyendo los 
términos definidos asociados) efectuadas en la Cláusula VIII, sobrevivirá a esta fecha y 
continuará con plena vigencia de acuerdo con los plazos de prescripción legales. 
 
Adicionalmente, las Partes tendrán la obligación de indemnizar los perjuicios, pérdidas o 
daños que resulten para las otras Partes con ocasión del incumplimiento de su participación 
en los actos dispuestos en la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración para las Partes.  
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Sección 10.4. Renuncia de la Acción Resolutoria.  

 
A partir de la Fecha de Perfeccionamiento de la Integración, las Partes renuncian a cualquier 
acción resolutoria derivada del incumplimiento, total o parcial, de las obligaciones de la otra 
Parte bajo el presente Acuerdo, subsistiendo plenamente su derecho a exigir el cumplimiento 
forzoso y la indemnización de perjuicios correspondiente conforme a los mismos términos y 
condiciones regulados precedentemente. 
 
 

CLÁUSULA XI. 
ARBITRAJE 

 
Sección 11.1. Arbitraje.  

Cada una de las Partes se obliga irrevocablemente a que todas las controversias, disputas o 
reclamaciones que emanen de, o se relacionen de cualquier manera con, este Acuerdo o los 
contratos relacionados (las “Controversias”) y solo una vez que no hayan podido ser resueltas 
mediante negociación directa durante un término de 30 días calendarios contados a partir de 
que la Parte interesada notifique por escrito a las otras de la Controversia, sean resueltas en 
forma definitiva mediante arbitraje internacional, conforme al Reglamento de Arbitraje de la 
Corte Internacional de Arbitraje de la Cámara de Comercio Internacional (el “Reglamento 
de la CCI”) por 3 árbitros que serán designados de acuerdo al Reglamento de la CCI vigente 
en dicho momento. El tribunal arbitral estará especialmente facultado para resolver acerca de 
su competencia, incluyendo en caso de Controversias que cuestionen la validez del Acuerdo 
o los contratos conexos. 

 
La sede del arbitraje será la ciudad de Miami, Florida, Estados Unidos. El idioma del arbitraje 
será el castellano. El arbitraje será de carácter confidencial y reservado. La ley sustantiva 
aplicable al acuerdo arbitral y al fondo de las Controversias será la de la República de Chile.  
 
Las solicitudes de arbitraje que tengan relación con este Acuerdo y con alguno o algunos de 
los contratos relacionados podrán ser formuladas en un solo arbitraje. Las Partes acuerdan 
que la Corte Internacional de Arbitraje de la Cámara de Comercio Internacional podrá 
consolidar dos o más arbitrajes iniciados conforme a este Acuerdo y/o los contratos 
relacionados conforme al Reglamento de la CCI. 
 
El laudo arbitral será definitivo y vinculante para las Partes, inapelable y exigible de 
conformidad con sus términos. Las Partes convienen que el solo acto de presentar la 
Controversia para resolución arbitral conforme al Reglamento de la CCI, las obliga a 
implementar todo laudo definitivo que dicte el tribunal arbitral en un plazo de 30 días 
calendarios desde la notificación del mismo, aceptando que la Parte favorecida tendrá el 
derecho de disponer que el laudo definitivo sea ejecutado por cualquier tribunal competente.  
 
Los costos del arbitraje, incluyendo los honorarios y gastos de los árbitros así como los gastos 
administrativos de la Corte Internacional de Arbitraje serán pagados por la Parte (o Partes) 
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que resultare(n) vencida(s) o por la Parte (o Partes) que designe el tribunal arbitral en caso 
de estimarlo conveniente.  
 
 

CLÁUSULA XII. 
DOMICILIO Y LEY QUE RIGE AL ACUERDO 

 
 

Para todos los efectos legales del presente Acuerdo, las Partes fijan su domicilio en Santiago, 
Chile. El presente Acuerdo se regirá por la Ley de la República de Chile. 
 

CLÁUSULA XIII. 
CESIÓN 

 
 

Las Partes no podrán ceder el presente Acuerdo y su posición contractual en él sino con 
autorización previa y por escrito de las otras Partes. Por su parte, ninguna de las Partes podrá 
vender, transferir, prendar, disponer de, o gravar sus acciones en (i) la BCS, BVC y Grupo 
BVL, con excepción, en el caso de la BCS, de las garantías prendarias que los Accionistas 
Chile y los Accionistas Adherentes Chile que sean corredores de bolsa puedan constituir en 
conformidad al Reglamento de la BCS, y (ii) en la sociedad resultante de la División de la 
BCS, pero en este caso sólo hasta el Perfeccionamiento de la Integración y salvo que el 
adquirente adhiera al presente Acuerdo suscribiendo un instrumento de adhesión en los 
términos del Anexo 4. 

 

CLÁUSULA XIV. 
MISCELÁNEOS 

 

Sección 14.1. Comunicaciones.  

Todas las notificaciones, solicitudes y demás comunicaciones entre las Partes requeridas o 
permitidas en conformidad con este Acuerdo, deberán efectuarse mediante correo electrónico 
a las direcciones indicadas en el Anexo 10 para cada una de las Partes que allí se indican (o 
a aquellas direcciones de correo electrónico que una Parte notifique a las otras Partes a través 
de alguna de las formas indicadas anteriormente).  
 

Cualquier cambio en la información precedente deberá comunicarse oportunamente y por 
escrito a la otra Parte, según procediere, y en su defecto, tendrá pleno valor el aviso enviado 
a los destinatarios y domicilios antes mencionados. 

Sección 14.2. Modificaciones y Renuncia.  

Ninguna variación o modificación de este Acuerdo surtirá efecto alguno salvo que se haya 
efectuado por escrito en documento debidamente suscrito por las Partes. Ninguna renuncia 
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de alguno de sus términos y disposiciones será considerada válida, a menos que conste por 
escrito, en instrumento debidamente firmado por la Parte con derecho a dicha renuncia. 

 
Sección 14.3. Gastos.  

Las Partes deberán soportar y serán responsables de los gastos y expensas en que cada uno 
haya incurrido o incurra para la celebración de este Acuerdo, así como los que incurrirá 
durante la ejecución del mismo, incluyéndose los honorarios de auditores, abogados y bancos 
de inversión, sin perjuicio de aquellos gastos que las Partes acuerden sufragar y soportar en 
conjunto y de aquellos que corresponde y sean de cargo cada Parte. 
 
Sección 14.4. Anexos.  

Los Anexos al Acuerdo se considerarán para todos los efectos legales como parte integrante 
del mismo. 

 

Sección 14.5. Títulos.  

Los títulos o epígrafes que se utilizan en el Acuerdo han sido incluidos sólo para efectos de 
referencia y no limitan, ni afectan, ni condicionan los términos de las cláusulas 
correspondientes y no deben ser considerados en la interpretación de este Acuerdo. 

 

Sección 14.6. Plazos.  

Los plazos se considerarán de días corridos a menos que se señale expresamente que se trata 
de Días Hábiles. Sin embargo, en caso de que el último día de un plazo cayere en un día 
festivo, sábado o domingo, dicho plazo se extenderá automáticamente al Día Hábil siguiente.  

 

Sección 14.7. Nulidad.  

Si por cualquier motivo, cualquier disposición del presente Acuerdo se considerase inválida 
o inejecutable, de ser posible se ajustará y no se anulará, a fin de lograr el propósito de las 
Partes del Acuerdo en la medida más amplia posible. En cualquier caso, todas las otras 
disposiciones del presente Acuerdo se considerarán válidas y ejecutables en la medida más 
amplia posible. En todo caso, si alguna cláusula fuere declarada nula no afectará la validez y 
vigencia de las restantes cláusulas del Acuerdo, salvo que como consecuencia de ello lo 
esencial del Acuerdo no pueda llevarse a efecto. 

 

Sección 14.8. Acuerdo Completo.  

El presente Acuerdo constituye el acuerdo y entendimiento alcanzado hasta esta fecha por 
las Partes. El Acuerdo deja sin efecto todas las negociaciones, manifestaciones y 
compromisos celebrados antes de esa fecha por las Partes en relación con el objeto del 
mismo. Ninguna variación o modificación de este Acuerdo, ni renuncia de alguno de sus 
términos y disposiciones será considerada válida, a menos que conste por escrito, en 
instrumento debidamente firmado por éste. 
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Sección 14.9. Anuncios Públicos.  

Ninguna de las Partes realizará, o causará que se realice, algún comunicado de prensa o 
anuncio público con respecto a las transacciones contempladas en el presente Acuerdo o de 
otra manera se comunicará con los medios de comunicación sin el consentimiento previo de 
la otra Parte, salvo en cumplimiento de un requisito de la Ley Aplicable, de una orden de una 
Autoridad Gubernamental o de conformidad con los requisitos aplicables de cualquier ley 
del mercado de valores. Las Partes cooperarán de buena fe en cuanto al momento y el 
contenido de dichas notas de prensa o anuncios públicos. 
 
Sección 14.10. Ejemplares.  

Este Acuerdo y sus Anexos serán firmados mediante el uso de firma electrónica (simple o 
avanzada) con mecanismos que cumplan con las condiciones contempladas en la Ley 
N°19.799 de Chile. 
 
EN SEÑAL DE CONFORMIDAD CON LO ACORDADO, las Partes suscriben el presente 
Acuerdo en la fecha indicada en el encabezado del mismo. 
 

[SIGUEN FIRMAS EN HOJA SEPARADA] 



 

ANEXO 4 
 
 

ACEPTACIÓN Y ADHESIÓN A ACUERDO MARCO DE INTEGRACION 
 

ENTRE 
 

ACCIONISTAS DE BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO, BOLSA DE VALORES,  
 

ACCIONISTAS DE BOLSA DE VALORES DE COLOMBIA S.A. 
 

Y 
 

ACCIONISTAS DE GRUPO BVL S.A.A. 
 

 
 
 
En [___], a [__],   _________, [cédula de identidad número] [número de identificación] ____________, en 
representación de [__], sociedad [__], Rol Único Tributario número [__], ambos domiciliados para estos 
efectos en [__], en adelante e indistintamente el “Accionista Adherente”; viene en dejar constancia de lo 
siguiente:  
 
PRIMERO: Antecedentes. 
 
(a) Por instrumento privado de fecha [__], celebrado entre (i) ciertos accionistas de Bolsa de Comercio 

de Santiago, Bolsa de Valores, (ii) ciertos accionistas de Bolsa de Valores de Colombia S.A., y (iii) 
ciertos accionistas de Grupo BVL S.A.A. celebraron un Acuerdo Marco de Integración (el 
“Acuerdo”) en relación con la integración de (i) Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores 
(en adelante “BCS”), (ii) Bolsa de Valores de Colombia S.A. (en adelante “BVC”), y (iii) Grupo 
BVL S.A.A. (en adelante “Grupo BVL”), para efectos de constituir un nueva sociedad (Holding 
Chilena) para que posteriormente se fusione con la Nueva Sociedad de la División y dar como 
resultado la sociedad continuadora que corresponderá a una matriz común, en adelante la “Holding 
Regional”. 
 

(b) En la Sección 2.2 del Acuerdo, se acordó que podrán adherirse al Acuerdo, otros accionistas de BCS, 
BVC y Grupo BVL que no fueren Accionistas Chile, Accionistas Colombia o Accionistas Perú, 
según lo definido en el Acuerdo.  

 
(c) De acuerdo a lo señalado en la misma Sección anterior, podrán adherirse hasta a más tardar en la 

fecha de firma de sus respectivos Contratos de Suscripción de Acciones. 
 
SEGUNDO: Adhesión al Acuerdo.  
 
Conforme a lo señalado en la Sección 2.2 del Acuerdo, el Accionista Adherente declara aceptar, adherir y 
hacer suyo en forma íntegra, sin limitaciones y en todas sus partes el Acuerdo, asumiendo expresa e 
incondicionalmente todas y cada una de las obligaciones y derechos que dicho Acuerdo le impone y otorga.  
 
El Accionista Adherente declara que con anterioridad a esta fecha ha recibido una copia íntegra del Acuerdo 
Marco de Integración, declarando por tanto tener conocimiento y aceptar todas sus disposiciones. 



 

Asimismo, el Accionista Adherente declara que acepta expresamente y hace suya la Cláusula XI de 
Arbitraje del Acuerdo. 
 
 
TERCERO: Misceláneos.  
 
(a) Para los efectos de la Cláusula XIV del Acuerdo, todas las notificaciones, solicitudes y demás 

comunicaciones dirigidas al Accionista Adherente serán realizadas de conformidad lo indicado a 
continuación y esta información será incorporada al Anexo 10 del Acuerdo: 
 
Atención:  [●] 
Dirección: [●] 
Cc:                      [●] 
E-mail:  [●] 

 
(b) Los términos en mayúscula usados en el presente documento no definidos explícitamente tienen el 

significado que se les asigna el Acuerdo. 
 
 
CUARTO: Ejemplares.  
 
El presente instrumento se firma mediante el uso de firma electrónica (simple o avanzada) con mecanismos 
que cumplan con las condiciones contempladas en la Ley N°19.799 de Chile. 
 
 
QUINTO: Personería.  
 
La personería de don [__], para actuar en representación de [__], consta de [__]. 
 
 
 
 

____________________________ 
[_________________] 

p.p. [●] 
 



ANEXO 5
Organigrama Corporativo

Grupo BVL S.A.A.
Bolsa de Valores 

de Colombia S.A.

Bolsa de Comercio 

de Santiago

CCLV, 

Contraparte 

Central S.A.

Depósito Central 

de Valores S.A.
23%

Holding 

Regional

DECEVAL S.A. 100%

†

Precia Proveedor de 

Precios para 

Valoración S.A.

100%

†

100%

CRCC S.A. 57%

†

XM Compañía de 

Expertos en Mercados 

S.A. E.S.P.

0,07%

Derivex S.A.
40%

†

50%

†

SET-ICAP FX S.A. 50%

†

Inverbvc S.A.S.
100%

SET-ICAP 

Securities S.A.

BVC Pro S.A.S.

100%

BVC Plus S.A.S. 100%

Bolsa de Valores de 

Lima S.A.
100%

Consultorías 

Valuex S.A.C.
100%

CAVALI S.A. 97%

Grupo BVL 

Soluciones Digitales 

S.A.C.

100%

Datos Técnicos S.A. 50%

27%

††

Entidad de Depósito 

de Valores de 

Bolivia S.A.

10%

Bolsa de Productos de 

Chile, Bolsa de Productos 

Agropecuarios S.A.

† Beneficiario Real en los términos del AMI
† † Acciones de propiedad de Cavali S.A.

Invesbolsa S.A.S.



ANEXO 6 

ESTATUTOS  

[HOLDING CHILENA] S.A. 

TÍTULO PRIMERO. NOMBRE, DOMICILIO, DURACIÓN Y OBJETO DE LA SOCIEDAD. 

Artículo Primero. Se constituye una sociedad anónima abierta bajo el nombre de “[HOLDING 
CHILENA] S.A.”, que se regirá por las disposiciones de estos estatutos y en el silencio de ellos, por 
los preceptos de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, su Reglamento y de las demás 
disposiciones legales o reglamentarias que le sean aplicables o que se dicten el futuro. La Sociedad 
podrá utilizar la expresión “[___]” como nombre de fantasía para efectos de publicidad, propaganda 
u operaciones de banco.

Artículo Segundo. El domicilio legal de la sociedad será la ciudad de Santiago, en el territorio 
jurisdiccional del Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raíces y Comercio de Santiago, 
sin perjuicio de los domicilios especiales y de las oficinas, agencias o sucursales que el Directorio 
acuerde establecer en otras ciudades del país o en el extranjero. 

Artículo Tercero: La duración de la Sociedad es indefinida y su disolución ocurrirá en los casos 
previstos por las leyes.  

Artículo Cuarto: El objeto de la Sociedad es: a/ invertir en Chile o en el extranjero bienes muebles 
incorporales, tales como acciones, bonos, debentures, cuotas de fondos de inversión, cuotas o 
derechos en Sociedades de personas o de cualquier otra naturaleza, y en toda clase de títulos o valores 
mobiliarios; /b/ invertir en toda clase de bienes muebles e inmuebles corporales; y /c/ administrar las 
mismas inversiones, para cuyo efecto, la Sociedad realizará todas las actividades que sean necesarias 
o conducentes para asegurar que sus filiales actúen bajo el mismo propósito de dirección y gestión.

TÍTULO SEGUNDO. CAPITAL DE LA SOCIEDAD Y ACCIONES. 

Artículo Quinto. El capital de la sociedad es la suma de [___] pesos, dividido en [____] acciones 
nominativas, ordinarias, de una misma y única serie, y sin valor nominal, que se emiten, suscriben y  
pagan en la forma indicada en el Artículo Primero Transitorio.  

Artículo Sexto. Las acciones podrán pagarse en dinero efectivo o con otros bienes y en cuanto a su 
suscripción, pago, derechos y obligaciones se regirán por las normas de la ley número dieciocho mil 
cuarenta y seis y su Reglamento. Si algún accionista no pagare en las épocas convenidas todo o parte 
de las acciones por él suscritas, podrá la Sociedad, para obtener ese pago, emplear cualquiera de los 
arbitrios contemplados en la ley, sin perjuicio de sus derechos para perseguir también el pago por la 
vía ordinaria o ejecutiva sobre todos los bienes del deudor. Las acciones cuyo valor no se encuentre 
totalmente pagado gozarán de iguales derechos que las íntegramente pagadas, salvo en lo relativo a 
la participación que les corresponda en los beneficios sociales y en las devoluciones de capital, casos 
en los que concurrirán en proporción a la parte pagada. 

Artículo Séptimo. Se llevará un registro de todos los accionistas, con anotación de sus nombres, 
domicilio y cédula nacional de identidad o rol único tributario de cada accionista, la serie, si la 
hubiere, y del número de acciones que cada uno posea, la fecha en que éstas se hayan inscrito a su 
nombre y, tratándose de acciones suscritas y no pagadas, la forma y oportunidades de pago de ellas. 



 

 

Asimismo, para fines de publicidad y en conformidad a lo establecido en el artículo séptimo de la ley 
de Sociedades Anónimas, la sociedad contará con un sitio en Internet a disposición de los accionistas 
en el cual podrán acceder al contenido actualizado de los estatutos y además un listado de los actuales 
accionistas de la sociedad con indicación del domicilio y número de acciones de cada cual. Se deja 
constancia, que la Sociedad y las acciones se inscribirán además del Registro de Valores de la 
Comisión para el Mercado Financiero. Por su parte, y sin limitar el derecho de los accionistas para 
solicitar su materialización en específico respecto de las acciones de su propiedad, se deja constancia 
que las acciones de la Sociedad se mantendrán desmaterializadas. 

 
Artículo Octavo. Los títulos de las acciones serán nominativos y en su forma, emisión, entrega, 
reemplazo, canje, transferencia, transmisión e inutilización se aplicarán las normas de la ley número 
dieciocho mil cuarenta y seis, del Reglamento de Sociedades Anónimas y sus modificaciones. 

 
Artículo Noveno. En ningún caso la Sociedad podrá tener uno o más beneficiarios finales o reales 
cuya participación exceda el diez por ciento del capital social. Para efectos del presente Artículo, se 
entiende como beneficiario final o beneficiario real /expresiones que se usan indistintamente/ 
cualquier persona natural que, actuando individualmente o con otros como una unidad de decisión, 
directa o indirectamente, por sí misma o a través de interpósita persona, por virtud de contrato, 
convenio o de cualquier otra manera, tenga respecto de la Sociedad, o pueda llegar a tener respecto 
de ésta /ya sea por ser propietario de bonos obligatoriamente convertibles en acciones, o por el 
ejercicio de cualquier tipo de instrumento o derecho/ capacidad decisoria; esto es, la facultad o el 
poder de designar a la mayor parte de los miembros del directorio de la Sociedad, o de dirigir, orientar 
y/o controlar la elección de éstos, o que tenga poder de decisión en los acuerdos financieros, 
operativos y/o comerciales que se adopten, o que ejerza otra forma de control de la Sociedad. 
Adicionalmente, conforman un mismo beneficiario final los cónyuges o convivientes civiles y los 
parientes dentro del segundo grado de consanguinidad y segundo de afinidad. 
  
De excederse el límite dispuesto en este Artículo, el accionista deberá transferir inmediatamente el 
exceso de las acciones. Hasta que se acredite la transferencia de las acciones, el titular de las acciones 
en exceso por sobre el límite precedente, no tendrá derecho a ejercer su derecho a voto respecto de 
las acciones que tuviere en exceso por sobre el límite de este Artículo, ni sus acciones serán 
computables para el quórum de instalación de las Juntas de Accionistas.  
 
TÍTULO TERCERO. ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD.  

 
Artículo Décimo. La sociedad será administrada por un Directorio, sin perjuicio de las facultades 
que correspondan a la Junta de Accionistas. Para ser director no se requiere ser accionista. El 
Directorio se compone de dieciséis miembros nombrados por la Junta de Accionistas, de los cuales 
cinco de ellos corresponderán a directores que deberán cumplir con los siguientes requisitos de 
independencia: (a) no mantengan ni hubieren mantenido en el pasado vinculación, interés o 
dependencia económica, profesional, crediticia o comercial, con Bolsa de Comercio de Santiago, 
Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales, (b) no ser 
ni haber sido directores, gerentes, administradores o ejecutivos principales de Bolsa de Comercio de 
Santiago, Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales, 
(c) no ser ni haber sido socios o accionistas que hayan poseído o  controlado, directa o indirectamente 
parte del capital de Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia 
S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales. Las funciones de director no son delegables y se ejercerán 
colectivamente en sala legalmente constituida. Con todo, si un director de la Sociedad es director 
independiente bajo el artículo 50 bis de la Ley de Sociedades Anónimas, se considerará para todos 
los efectos que cumple con los requisitos de independencia establecidos en este Artículo Décimo. 
 



 

 

Artículo Décimo Primero. El Directorio representa judicial y extrajudicialmente a la sociedad y, 
para el cumplimiento del objeto social, lo que no será necesario acreditar ante terceros, está investido 
de todas las facultades de administración y disposición, salvo que la ley o el estatuto las establezcan 
como privativas de la Junta de Accionistas, sin que sea necesario otorgarle poder especial alguno, 
inclusive para aquellos actos o contratos respecto de los cuales las leyes exijan esta circunstancia. El 
Directorio podrá delegar parte de sus facultades en los ejecutivos principales, gerentes, subgerentes 
o abogados de la sociedad, en un director o en una comisión de directores y, para objetos 
especialmente determinados, en otras personas. 
 
Artículo Décimo Segundo. Los directores durarán dos años en sus funciones y podrán ser reelegidos 
indefinidamente. El Directorio se renovará totalmente al final de su período. El Directorio sólo podrá 
ser revocado en su totalidad por la Junta Ordinaria o Extraordinaria de Accionistas, no procediendo 
en consecuencia la revocación individual o colectiva de uno o más de sus miembros. Si por cualquier 
causa no se celebrare la Junta Ordinaria de Accionistas llamada a hacer la elección de los directores, 
se entenderán prorrogadas las funciones de los que hubieren cumplido su período hasta que se les 
nombre reemplazante, y el Directorio estará obligado a convocar, dentro del plazo de 30 días, una 
Junta de Accionistas para hacer el nombramiento. En las elecciones que se realicen en las Juntas de 
Accionistas, los accionistas o quienes los representan podrán acumular sus votos a favor de una sola 
persona, o distribuirlos en la forma que estimen conveniente, y se proclamarán elegidos a los que en 
una misma y única votación resulten con mayor número de votos, hasta completar los cargos por 
elegirse. El acta de la Junta de Accionistas que consigne la elección del Directorio contendrá la 
designación de todos los accionistas presentes y representados, con especificación del número de 
acciones por el cual cada uno haya votado, por sí o en representación, y con expresión del resultado 
general de la votación. 
  
Artículo Décimo Tercero. Los directores serán remunerados por sus funciones, y la cuantía de las 
remuneraciones será fijada anualmente por la Junta Ordinaria de Accionistas. 
 
Artículo Décimo Cuarto. En la primera reunión de Directorio que se celebre después de la Junta que 
lo haya designado, el Directorio elegirá de su seno un Presidente quien lo será también de la Sociedad. 
Al Presidente le corresponderá presidir las sesiones de Directorio y de la Junta de Accionistas, citar 
a sesiones extraordinarias de Directorio y reducir a escritura pública las partes pertinentes de las actas 
de Directorio y de la Junta de Accionistas, cuando no se hubiere designado para tal efecto a otra 
persona, sin perjuicio de otras funciones que estos estatutos, la ley o el Directorio le otorguen. 
También se designará entre sus miembros a un director para que actúe en reemplazo del Presidente 
en los casos de ausencia o imposibilidad de éste, con el título de Vicepresidente. 
 
Artículo Décimo Quinto. Las sesiones de Directorio serán ordinarias o extraordinarias. Las primeras 
se celebrarán en las fechas predeterminadas por el propio Directorio y las segundas se celebrarán 
cuando las cite expresamente el Presidente, por sí, o a indicación de uno o más directores previa 
calificación de su necesidad por el Presidente, salvo que sea solicitada por la mayoría absoluta de los 
directores en ejercicio, caso en el cual deberá necesariamente celebrarse la reunión sin calificación 
previa. De acuerdo a la ley, también deberá sesionar el Directorio cuando lo requiera por resolución 
fundada la Comisión para el Mercado Financiero. Las sesiones de Directorio ordinarias deberán 
celebrarse por lo menos una vez al mes, en el lugar, día y hora que el propio Directorio determine, 
sin necesidad de posterior aviso o notificación. La citación a los directores a sesión extraordinaria, se 
practicará por los medios de comunicaciones que determine el directorio por unanimidad de sus 
miembros, siempre que den razonable seguridad de su fidelidad o, a falta de determinación de dichos 
medios, mediante carta certificada despachada a cada uno de los directores, a lo menos, con tres días 
de anticipación a su celebración. Este plazo podrá reducirse a veinticuatro horas de anticipación, si la 
carta fuere entregada personalmente al director por un Notario Público. En las sesiones 



 

 

extraordinarias sólo podrán tratarse los asuntos que específicamente se señalen en la convocatoria, 
salvo que la unanimidad de los directores en ejercicio acuerde otra cosa. El Directorio sesionará en 
el domicilio social, salvo que la unanimidad de los directores acuerde la realización de una 
determinada sesión fuera del domicilio social o participen en ella la unanimidad de los directores. 
Asimismo, las sesiones se podrán realizar a través de conferencia telefónica o videoconferencia o 
medios tecnológicos y se entenderá que participan aquellos directores, que a pesar de no encontrarse 
presente, están comunicados simultánea y permanentemente a través de medios tecnológicos que 
autorice la Comisión para el Mercado Financiero. En todo caso, la asistencia y participación de dichos 
directores a la sesión será certificada bajo la responsabilidad del presidente, o de quién haga sus veces, 
y del secretario del Directorio, haciéndose constar este hecho en el acta que se levante de la sesión. 
 
Artículo Décimo Sexto. Las reuniones del Directorio se constituirán en la mayoría absoluta del 
número de directores establecida en los presentes Estatutos, y los acuerdos se adoptarán por la 
mayoría absoluta de los asistentes con derecho a voto. En caso de empate decidirá el voto del que 
presida la reunión. 
 
Artículo Décimo Séptimo. En todo lo que se refiere a la forma de dejar constancia de las 
deliberaciones y acuerdos del Directorio, se estará a las normas que consigna el artículo cuarenta y 
ocho de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, y demás disposiciones pertinentes. 
 
Artículo Décimo Octavo. Los directores estarán sometidos a las obligaciones, responsabilidades y 
prohibiciones y gozarán de los derechos que las disposiciones legales pertinentes de la ley número 
dieciocho mil cuarenta y seis y su Reglamento establecen, y serán solidariamente responsables por 
los perjuicios causados a la sociedad y a los accionistas por sus actuaciones dolosas o culpables. El 
director que quiera salvar su responsabilidad por algún acto o acuerdo del Directorio, deberá hacer 
constar en el acta su oposición, aun en aquellos casos en que la ley lo obliga a abstenerse, y de ellos 
deberá darse cuenta a la próxima Junta Ordinaria de Accionistas, por el Presidente de la Sociedad. 
 
Artículo Décimo Noveno. Los directores cesarán en su cargo por las incompatibilidades a que se 
refieren los artículos treinta y cinco y treinta y seis de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis y 
demás disposiciones pertinentes, por no concurrir a tres sesiones consecutivas sin causa calificada 
como suficiente por el Directorio, por fallecimiento, por incapacidad legal sobreviniente, por 
imposibilidad o por renuncia a su cargo. Con todo, no cesarán en su cargo los directores a quienes se 
les encomendare por la Sociedad para llevar a cabo durante su ausencia una misión específica por 
razones de conveniencia social. En caso de vacancia de un director, deberá procederse a la renovación 
total del Directorio en la próxima Junta Ordinaria de accionistas, y en el intertanto, el Directorio podrá 
nombrar un reemplazante. 
 
Artículo Vigésimo. La Sociedad tendrá un Gerente General, cuyo cargo no es compatible con el de 
director, presidente, auditor y contador de la Sociedad. El Gerente General será empleado de la 
Sociedad, designado por el Directorio y estará premunido de todas las facultades propias de un factor 
de comercio y de todas aquéllas que expresamente le otorguen el Directorio y la ley. El Directorio 
podrá designar también Gerentes o técnicos y Subgerentes, sea de su establecimiento matriz o de sus 
sucursales y agencias. 
 
Artículo Vigésimo Primero. El Gerente General tendrá derecho a voz en las reuniones de Directorio. 
A los gerentes y a las personas que hagan sus veces le serán aplicables las obligaciones, 
responsabilidades y prohibiciones que la ley número dieciocho mil cuarenta y seis y su Reglamento 
hacen recaer en los directores, en lo que sean compatibles con las responsabilidades propias del cargo 
que desempeñan. 
 



 

 

Artículo Vigésimo Segundo. Los directores y el Gerente General estarán sujetos a las inhabilidades, 
incompatibilidades, obligaciones, prohibiciones y responsabilidades que señalan las leyes. 
 
TÍTULO CUARTO. DE LAS JUNTAS DE ACCIONISTAS.  
 
Artículo Vigésimo Tercero. Los accionistas se reunirán en Juntas Ordinarias y Extraordinarias. Las 
primeras se celebrarán una vez al año dentro de los primeros cuatro meses de cada año, para decidir 
respecto de las materias propias de su conocimiento sin que sea necesario señalarlas en la respectiva 
citación. Las segundas podrán celebrarse en cualquier tiempo, cuando así lo exijan las necesidades 
sociales, para decidir respecto de cualquier materia que la Legislación o los estatutos de la Sociedad 
entreguen al conocimiento de las Juntas de Accionistas y siempre que tales materias se señalen en la 
citación correspondiente. Las materias que corresponde conocer a la Junta Ordinaria o extraordinaria 
de accionistas son aquéllas que determina la ley para la respectiva clase de junta. Cuando una Junta 
Extraordinaria deba pronunciarse sobre materias propias de una Junta Ordinaria, su funcionamiento 
y acuerdos se sujetarán, en lo pertinente, a los quórum y mayorías aplicables a esta última clase de 
Juntas.  
 
Artículo Vigésimo Cuarto. Las Juntas de Accionistas serán convocadas por el Directorio de la 
sociedad. El Directorio deberá convocar: /a/ a Junta Ordinaria, a efectuarse dentro del cuatrimestre 
siguiente a la fecha del balance, con el fin de conocer de todos los asuntos de su competencia; /b/ a 
Junta Extraordinaria siempre que, a su juicio, los intereses de la sociedad lo justifiquen; /c/ a Junta 
Ordinaria o extraordinaria, según sea el caso, cuando así lo soliciten accionistas que representen, a lo 
menos, el diez por ciento de las acciones emitidas con derecho a voto, expresando en la solicitud los 
asuntos a tratar en la junta; y /d/ Cuando la Comisión para el Mercado Financiero así lo requiera, sin 
perjuicio de su facultad para convocarlas directamente.  
 
Artículo Vigésimo Quinto. La citación a Junta de Accionistas se efectuará por medio de un aviso 
que se publicará, a lo menos, por tres veces en días distintos en un periódico del domicilio social que 
haya determinado la Junta de Accionistas o, a falta de acuerdo o en el caso de suspensión o 
desaparición de circulación del periódico designado, en el Diario Oficial, con una anticipación 
mínima de diez días a la fecha de la celebración de la junta, en la forma y condiciones que señale el 
Reglamento de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis. Además, con la misma anticipación 
mínima y en la forma que establezca la Comisión para el Mercado Financiero por norma de carácter 
general, deberá difundirse el hecho que se realizará una Junta de Accionistas, con indicación de la 
fecha, una referencia a las materias a ser tratadas en ella e indicación de la forma de obtener copias 
íntegras de los documentos que fundamentan las diversas opciones sometidas a su voto, los que 
deberán además ponerse a disposición de los accionistas en el sitio en Internet de la Sociedad. 
Asimismo, la Sociedad deberá comunicar a la Comisión para el Mercado Financiero la celebración 
de toda Junta de Accionistas, con una anticipación no inferior a diez días. Sin perjuicio de todo lo 
anterior, podrán auto convocarse y celebrarse válidamente aquellas Juntas a las que concurran la 
totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto, aún cuando no hubieren cumplido las 
formalidades requeridas para su citación. En una fecha no posterior a la del primer aviso de una 
convocatoria para la Junta Ordinaria, el directorio deberá poner a disposición de cada uno de los 
accionistas inscritos en el respectivo registro, una copia del balance y de la memoria de la sociedad, 
incluyendo el dictamen de los auditores y sus notas respectivas. 
 
Artículo Vigésimo Sexto. Las juntas se constituirán, en primera citación, con la mayoría de las 
acciones emitidas con derecho a voto y, en segunda citación, con las acciones que se encuentren 
presentes o representadas, cualquiera sea su número. Los acuerdos de las juntas se tomarán por 
mayoría absoluta de acciones presentes o representadas con derecho a voto, salvo los casos indicados 
el artículo siguiente. Estos quórums de asistencia y de acuerdo regirán para toda junta, salvo que la 



 

 

ley o estos estatutos requieran quórum o mayoría especiales. Los avisos de la segunda citación sólo 
podrán publicarse una vez que hubiere fracasado la junta a efectuarse en primera citación y, en todo 
caso, la nueva junta deberá ser citada para celebrarse dentro de los cuarenta y cinco días siguientes a 
la fecha fijada para la junta no efectuada. Requerirán del voto conforme de dos tercios de las acciones 
emitidas con derecho a voto, los acuerdos de la Junta Extraordinaria de accionistas relativos a las 
materias enumeradas en el artículo sesenta y siete de la ley de Sociedades Anónimas. Todas las otras 
materias, sean de Junta Ordinaria o extraordinaria, podrán ser aprobadas por la mayoría absoluta de 
las acciones emitidas con derecho a voto. 
 
Artículo Vigésimo Séptimo. El quórum para adoptar acuerdos en las Juntas de Accionistas, será el 
de la mayoría absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto, salvo aquellas materias que de 
conformidad a los estatutos de la Sociedad o a la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, sobre 
Sociedades Anónimas, requieran un quórum superior. Asimismo, requerirán del voto conforme de, a 
lo menos, los dos tercios de las acciones emitidas con derecho a voto de la Sociedad, los acuerdos 
relativos a las siguientes materias: a/ Las materias enumeradas en el inciso segundo del Artículo 
número sesenta y siete de la ley dieciocho mil cuarenta y seis; b/ El otorgamiento de garantías reales 
o personales para caucionar obligaciones de los accionistas, ejecutivos, empleados de la Sociedad o 
de terceros, cualquiera sea su monto; c/ La modificación del quórum especial establecido en este 
artículo y de las materias que requieran de dicho quórum para su aprobación; y d/ Las reformas de 
estatutos de la Sociedad que tengan por objeto la creación, modificación o supresión de preferencias, 
deberán ser aprobadas con el voto conforme de, a lo menos, el dos tercios de las acciones de la serie 
o series afectadas. 
 
Artículo Vigésimo Octavo. Solamente podrán participar en las Juntas y ejercer sus derechos de voz 
y voto, los titulares de acciones inscritos en el Registro de Accionistas con cinco días hábiles de 
anticipación a aquel en que haya de celebrarse la respectiva Junta. Los titulares de acciones sin 
derecho a voto, así como los directores y Gerentes aunque no sean accionistas, podrán participar en 
las Juntas con derecho a voz. Cada acción da derecho a un voto.  
 
Artículo Vigésimo Noveno. Los accionistas podrán hacerse representar en las juntas por otro 
accionista o por un tercero, debiendo el mandato constar por escrito y comprender el total de las 
acciones del mandante en la sociedad, todo en los términos de la ley número dieciocho mil cuarenta 
y seis y su Reglamento. 
 
Artículo Trigésimo. De la asistencia, deliberaciones y acuerdos de las Juntas se dejará constancia en 
un Libro de Actas, el que será llevado por el Secretario, si lo hubiere, o en su defecto, por el Gerente 
General de la Sociedad. Las actas serán firmadas por quienes actuaron de Presidente y Secretario de 
la Junta y por tres accionistas elegidos por ella, o por todos los asistentes si estos fueren menos de 
tres. Se entenderá aprobada el acta desde el momento de su firma por las personas señaladas, y desde 
esa fecha se podrán llevar a efecto los acuerdos a que ella se refiere. Si alguna de las personas 
designadas para firmar el acta estimare que ella adolece de inexactitudes u omisiones, tendrá derecho 
a estampar, antes de firmarla, las salvedades correspondientes. 
 
Artículo Trigésimo Primero. El lugar de celebración de las juntas será el que se indique en la 
citación, pero en todo caso, deberá celebrarse en cualquier lugar dentro del domicilio establecido en 
los estatutos sociales. Si la sociedad tuviere más de un domicilio, sus estatutos deberán indicar en 
cuál de ellos deberá celebrarse la junta. Podrá realizarse la Junta de Accionistas fuera del domicilio 
social si la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto concurren a la misma, pero se deberá 
celebrar dentro de Chile en caso que de acuerdo a la ley dieciocho mil cuarenta y seis, su Reglamento 
o estos estatutos, la junta deba celebrarse ante un notario público, sin perjuicio de que esta pueda 
igualmente celebrarse a través de medios tecnológicos. 



 

 

 
TÍTULO QUINTO. FISCALIZADORES DE LA ADMINISTRACIÓN.  

 
Artículo Trigésimo Segundo. Anualmente la Junta Ordinaria de accionistas designará una empresa 
de auditoría externa con el objeto de examinar la contabilidad, inventario, balance y otros estados 
financieros, debiendo informar por escrito a la próxima Junta Ordinaria de accionistas sobre el 
cumplimiento de su mandato. La empresa de auditoría externa deberá regirse por las normas 
contenidas en el Título XXVIII de la ley número 18.045. 
 
TÍTULO SEXTO. MEMORIA, BALANCE Y DISTRIBUCIÓN DE UTILIDADES. 

 
Artículo Trigésimo Tercero. La sociedad practicará el balance general al treinta y uno de diciembre 
de cada año, todo esto, sin perjuicio de los estados de situación que pueda ordenar el Directorio. 
Asimismo, el Directorio confeccionará una memoria razonada acerca de la situación de la sociedad 
en el último ejercicio, para ser presentada a la consideración de la Junta de Accionistas, acompañada 
del balance general, del estado de ganancias y pérdidas y del informe que al respecto presente la 
empresa de auditoría externa . La memoria, el informe de los auditores externos y los estados 
financieros auditados de la sociedad, deberán ponerse a disposición de los accionistas en el sitio en 
Internet de la sociedad con no menos de diez días de anticipación a la fecha en que se celebre la junta 
que se pronunciará sobre los mismos. En el caso que accionistas que representen el diez por ciento o 
más de las acciones emitidas formulen comentarios o proposiciones relativas a la marcha de los 
negocios sociales y siempre que lo soliciten, deberá incluirse como anexo a la Memoria una síntesis 
fiel de los mismos. 
 
Artículo Trigésimo Cuarto. Los dividendos se pagarán exclusivamente de las utilidades líquidas del 
ejercicio, o de las retenidas, provenientes de balances aprobados por Juntas de Accionistas. No 
obstante, si la sociedad tuviere pérdidas acumuladas, las utilidades del ejercicio se destinarán 
primeramente a absorberlas. Si hubiere pérdidas en un ejercicio éstas serán absorbidas por las 
utilidades retenidas, de haberlas. El dividendo mínimo obligatorio deberá pagarse por la Sociedad de 
acuerdo a lo estipulado en el inciso primero del artículo ochenta y uno de la ley número dieciocho 
mil cuarenta y seis. Los dividendos adicionales que acordare la junta, deberán distribuirse dentro del 
ejercicio y en la fecha que fije la Junta o el Directorio si se lo hubiere facultado al efecto. La junta o 
el Directorio, en su caso, fijarán la fecha en que serán pagados los dividendos acordados, y tendrán 
derecho a ellos los accionistas que se señalan en la parte final del artículo ochenta y uno de la ley 
número dieciocho mil cuarenta y seis. 

 
TÍTULO SÉPTIMO. DISOLUCIÓN Y LIQUIDACIÓN.  
 
Artículo Trigésimo Quinto. La sociedad se disolverá cuando ocurra una causa legal de disolución. 
Disuelta la sociedad se procederá a su liquidación por una comisión liquidadora formada por tres 
personas elegidas por la Junta de Accionistas, la cual fijará su remuneración, salvo en los casos en 
que la ley señala otra forma de liquidación. 
 
Artículo Trigésimo Sexto. Durante la liquidación continuarán reuniéndose las Juntas Ordinarias y 
en ellas se dará cuenta por los liquidadores del estado de la liquidación y se acordarán las providencias 
que fueren necesarias para llevarla a completo término. 

 
Artículo Trigésimo Séptimo. El cargo de liquidador podrá ser remunerado y la Junta Ordinaria fijará 
la remuneración que pueda corresponderle. 

 
TÍTULO OCTAVO. ARBITRAJE.  



 

 

 
Artículo Trigésimo Octavo,Todas las controversias, disputas o reclamaciones, de cualquier 
naturaleza, que se susciten entre la Sociedad o sus delegados, la comisión liquidadora, un liquidador 
o el o los gerentes, y los accionistas de la Sociedad, o entre tales accionistas entre sí (en adelante las 
“Partes”), con motivo de la interpretación, ejecución, cumplimiento, resolución, terminación, validez, 
nulidad o cualquier otra materia que se derive de estos estatutos, sea durante la vigencia de la 
Sociedad, o con motivo de su disolución o liquidación (las “Controversias”) y solo una vez que no 
hayan podido ser resueltas mediante negociación directa durante un término de 30 días calendario 
contados a partir de que la Parte interesada notifique por escrito a las otras de la Controversia, serán 
resueltas conforme al Reglamento de Arbitraje de la Corte Internacional de Arbitraje de la Cámara 
de Comercio Internacional (el “Reglamento de la CCI”) por tres árbitros que serán designados de 
acuerdo al Reglamento de la CCI vigente en dicho momento. 
  
La sede del arbitraje será la ciudad de Miami, Florida, Estados Unidos. El idioma del arbitraje será el 
castellano. El arbitraje será de carácter confidencial y reservado. La ley sustantiva aplicable al acuerdo 
arbitral y al fondo de las controversias será la de la República de Chile. El árbitro queda especialmente 
facultado para resolver todo asunto relacionado con su competencia, jurisdicción o ambas. Este 
arbitraje es sin perjuicio del derecho que confiere la ley sobre Sociedades Anónimas al demandante, 
de sustraer el asunto de la competencia del árbitro y someter ese asunto a la decisión de la justicia 
ordinaria en Chile. 
  
El laudo arbitral será definitivo y vinculante para las Partes, inapelable y exigible de conformidad con 
sus términos, no procediendo recurso alguno, por lo cual las Partes renuncian expresamente a ellos. 
Las Partes convienen que el solo acto de presentar la Controversia para resolución arbitral conforme 
al Reglamento de la CCI, las obliga a implementar todo laudo definitivo que dicte el tribunal arbitral 
en un plazo de 30 días calendario desde la notificación del mismo, aceptando que la Parte favorecida 
tendrá el derecho de disponer que el laudo definitivo sea ejecutado por cualquier tribunal competente.  
Los costos del arbitraje, incluyendo los honorarios y gastos de los árbitros así como los gastos 
administrativos de la Corte Internacional de Arbitraje serán pagados por la Parte (o Partes) que 
resultare(n) vencida(s) o por la Parte (o Partes) que designe el tribunal arbitral en caso de estimarlo 
conveniente.  
 
Artículo Trigésimo Noveno. Para todos los efectos del contrato de sociedad, los accionistas fijan su 
domicilio en la ciudad y comuna de Santiago, República de Chile, sometiéndose a la jurisdicción y 
competencia arbitral antes indicada.  

 
Artículo Cuadragésimo. En todo lo que no esté previsto expresamente en los presentes estatutos, 
regirán las disposiciones de la ley de Sociedades Anónimas y su Reglamento. Las disposiciones de la 
ley de Sociedades Anónimas primarán sobre cualquiera norma de los estatutos que le fuere contraria. 
 
DISPOSICIONES TRANSITORIAS.  

 
ARTÍCULO PRIMERO TRANSITORIO: El capital de la Sociedad es de [___] pesos, dividido en 
[___] acciones ordinarias, nominativas, de una misma y única serie, y sin valor nominal, el que deberá 
ser suscrito y pagado dentro del plazo de 3 años contados desde la fecha de la presente escritura. Estas 
acciones deberán ser pagaderas en especie mediante el aporte de acciones de las siguientes entidades: 
/i/ Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores cuya valoración para estos efectos será de CLP 
[___] pesos cada acción; /ii/ Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A., cuya valoración 



 

 

para estos efectos será de [___] pesos cada acción; y /iii/ Grupo BVL S.A.A., cuya valoración para 
estos efectos será de [___] pesos cada acción.1 
 

 

1  NTD. Las valorizaciones de las acciones de las Bolsas que deberán incluirse en este documento serán 
aquellas que se desprendan de las fórmulas de cálculo utilizadas en el Anexo 7 del Acuerdo Marco de 
Integración. Se hace presente, que la valorización de la acción de la BCS incluida actualmente en el Anexo 7 
del Acuerdo Marco de Integración, de CLP 3.753,0667 por acción asume que el 100% de los activos siguen en 
la BCS, por lo que en el Acto de Suscripción esa valorización tendrá que sufrir un descuento en un porcentaje 
que corresponda al porcentaje de activos de la BCS que en definitiva se asigne a la Nueva Sociedad de la 
División constituida a partir de la División de la BCS contemplada en el Acuerdo Marco de Integración; y, por 
ende, como contrapartida, dicho porcentaje de activos deberá ser considerado en la relación de canje de la 
Fusión entre la Holding Chilena y la Nueva Sociedad de la División, de modo de respetar -considerando la BCS 
continuadora y la Nueva Sociedad de la División como un todo- la relación de intercambio y valores previstos 
en el Anexo 7 del Acuerdo Marco de Integración. Por último, se deja constancia que este artículo transitorio 
deberá prever la posibilidad de suscripción y pago sujeto a condición en los términos estipulados en el Acuerdo 
Marco de Integración, y especialmente en los términos contemplados en Anexo 8 sobre Contrato de Suscripción 
de Acciones.  



Anexo 7 
Términos de Intercambio

RELACION DE INTERCAMBIO 40% 20% 40%
TASA DE CAMBIO (CASO DE NEGOCIO) COP/USD 3,611.00 PEN/USD 3.66 CLP/USD 726.40
VALOR EN USD USD 248,000,000 USD 124,000,000 USD 248,000,000
VALOR EN MONEDA LOCAL COP 895,528,000,000 PEN 453,840,000 CLP 180,147,200,000
# ACCIONES 60,513,469                                        182,092,340                                      48,000,000                                        

PRECIO x ACCION (USD) USD 4.098261165625 USD 0.680973180969 USD 5.166666666666
PRECIO x ACCION (CLP) CLP 2,976.976910710000 CLP 494.658918655882 CLP 3,753.066666666180
VALOR RESULTANTE (CLP) CLP 180,147,200,000 CLP 90,073,600,000 CLP 180,147,200,000

DIVISIÓN DE LA BCS % ACTIVOS (REFERENCIAL) CANTIDAD ACCIONES PRECIO RESULTANTE x ACCIÓN CUADRATURA
BCS (CONTINUADORA DE BCS) 20.00% 48,000,000                                         CLP 750.613333333236 CLP 36,029,440,000
NUEVA SOCIEDAD DE LA DIVISIÓN (HOLDING LOCAL) 80.00% 48,000,000                                         CLP 3,002.453333332940 CLP 144,117,760,000
TOTAL 100.00% 96,000,000                                         CLP 180,147,200,000

# ACCIONES (TOTAL) 60,513,469                                        182,092,340                                      48,000,000                                        
PRECIO x ACCION (CLP) CLP 2,976.976910710000 CLP 494.658918655882 CLP 750.613333333236
VALOR RESULTANTE (CLP) CLP 180,147,200,000 CLP 90,073,600,000 CLP 36,029,440,000 CLP 306,250,240,000
ACCIONES DE LA HOLDING CHILENA 36,418,468                                        18,209,234                                        7,283,694                                          61,911,396                     
PARTICIPACIÓN EN LA PROPIEDAD 58.82% 29.41% 11.76% 100.00%

Holding Chilena
Nueva Sociedad de la División 

(ver tabla de abajo para cálculo 
del canje)

Holding Regional

# ACCIONES (TOTAL) 61,911,396                                        29,134,774                                        91,046,170                                         
PRECIO x ACCION (CLP) CLP 4,946.589186558820 CLP 4,946.589186558820 CLP 4,946.589186558820
VALOR RESULTANTE (CLP) CLP 306,250,240,000 CLP 144,117,760,000 CLP 450,368,000,000
NUEVA RELACIÓN DE INTERCAMBIO 68.00% 32.00% 100.00% Participación Final
ACCIONES CHILE 7,283,694                                          29,134,774                                        36,418,468                                        40.00%
ACCIONES PERU 18,209,234                                        18,209,234                                        20.00%
ACCIONES COLOMBIA 36,418,468                                        36,418,468                                        40.00%

Nueva Sociedad de la División 
(Pre-Fusión)

Nueva Sociedad de la División 
(cálculo para el canje)

48,000,000                                        29,134,774                                        
CLP 3,002.453333332940 CLP 4,946.589186558820

CLP 144,117,760,000 CLP 144,117,760,000

NOTA: Si el porcentaje de activos que mantendrá la sociedad continuadora de la BCS tras la división es "X" (en el cuadro de ejemplo, X = 20), entonces el precio de cada acción de la sociedad
continuadora de la BCS será de "CLP 37,53066666666180 * X" (en el ejemplo, es igual a CLP 37,53066666666180 * 20 = CLP 750,613333333236). Por su parte, el precio proporcional con que
resultará cada acción de la sociedad "Nueva Sociedad de la División" que se crea tras la división, será de "CLP 37,53066666666180 * (100 - X)" (en el ejemplo, es igual a CLP 37,53066666666180
* 80 = CLP 3.002,453333332940).

VALOR RESULTANTE (CLP)

Precio al que recibe acciones la Holding Chilena (post-división)
(asumiendo que Holding Chilena emite acciones a CLP 4.946,58918655882 / acción)

Fusión Holding Chilena y Nueva Sociedad de la División
(asumiendo se aporta el 100% de las acciones)

# ACCIONES (TOTAL)
PRECIO x ACCION (CLP)



ANEXO 8 

CONTRATO DE SUSCRIPCIÓN DE ACCIONES 

 

[Holding Chilena].  

 

Y  

 

[   ]  

 

En Santiago, a [__] de [__] de [__], entre [Holding Chilena], sociedad anónima abierta, 
inscrita en el Registro de Valores de la Comisión para el Mercado Financiero (“CMF”) bajo 
el N°[   ], Rol Único Tributario N°[   ], representada por [   ], [Nacionalidad], [estado civil], 
[profesión u oficio], cédula nacional de identidad N° [   ], ambos domiciliados para estos 
efectos en [   ], comuna de [   ], en adelante también “la Sociedad”, por una parte, y por la 
otra ________, sociedad del giro ________, representada por __________, chileno, [estado 

civil], [ocupación], cédula nacional de identidad N°________, ambos domiciliados en 
________, comuna de _______, en adelante también “el suscriptor”, se ha acordado el 
siguiente contrato de suscripción de acciones: 

 

PRIMERO: Antecedentes.  

1) Mediante escritura pública de fecha _____ otorgada en la Notaría de Santiago de ______ 
se constituyó la sociedad _______ (en adelante la “Sociedad”). El extracto de la escritura 
antes mencionada, se inscribió a fojas _____, N°_____, del Registro de Comercio del 
Conservador de Bienes Raíces de Santiago, con fecha __ de ______ de 202_, y se publicó 
en el Diario Oficial con fecha __ de _______ de 202_. 

SEGUNDO: Suscripción.  
 
Conforme a lo expuesto por el presente instrumento el suscriptor suscribe en este acto 
______ acciones de la Sociedad, en el precio de ____ cada una. Se deja constancia que la 
suscripción de las acciones se encontrará sujeta a la condición resolutoria de no 
materializarse la fusión de la Sociedad con la nueva sociedad que surja de la división de la 



Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores dentro del plazo que vence el [___]1. Se 
deja constancia que, según el acuerdo de las partes suscriptoras del Acuerdo Marco de 
Integración de fecha [____] para la integración de la Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa 
de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A. y Grupo BVL S.A.A., la fusión 
mencionada precedentemente se entenderá materializada una vez que se realice la 
inscripción de las acciones de primera emisión que se emitan en virtud de la fusión, en el 
Registro de Valores de la CMF (“Materialización de la Fusión”). En todo caso, se entenderá 
cumplida la condición resolutoria en caso que no se alcance el quorum para acordar la 
fusión anteriormente mencionada, puesto que en dicho caso, no será posible alcanzar la 
Materialización de la Fusión. 
 
TERCERO: Precio. 
 
El precio total de la suscripción de las _____ acciones de la Sociedad, es la suma de 
________, suma que se pagará mediante el aporte de _____ acciones de _______. El pago 
de la totalidad del precio de la suscripción quedará sujeto a la condición suspensiva de la 
Materialización de la Fusión. 
 
CUARTO: Títulos. 
 
Las partes dejan expresamente constancia que el título desmaterializado representativo de 
las acciones que por el presente instrumento se suscribe será emitido dentro de los __ días 
hábiles siguientes a la fecha de su requerimiento por parte del accionista y una vez pagado 
el total del precio según lo establecido en la cláusula segunda precedente. 
 
QUINTO: 
 
Se faculta al portador de copia del presente instrumento para que en cualquier tiempo 
concurra a requerir y recabar las anotaciones, inscripciones y subinscripciones que proceda 
efectuar en los Registros de Accionistas que corresponda o en cualquier otro registro 
público.  
 
SEXTO:  
 
Para todos los efectos del presente contrato las partes fijan su domicilio en la ciudad de 
Santiago y acuerdan someterse a la jurisdicción de sus tribunales. 
 
SÉPTIMO: 
 
El presente instrumento se firma mediante el uso de firma electrónica (simple o avanzada) 
con mecanismos que cumplan con las condiciones contempladas en la Ley N°19.799 de 
Chile. 
 
PERSONERÍAS. 

 

1
  NTD. Este plazo debe completarse y coincidir con el plazo máximo del Acuerdo a este respecto.  



 
La personería de los representantes de la Sociedad consta en escritura pública de ______  
en la Notaría de ____________. 
 
La personería de ________ para representar a [suscriptor] consta de escritura pública 
otorgada en la Notaría de _________. 
 
 

 

 

 

 

_______________________ 

[representante]  

pp. [Sociedad] 

 

 

 

_______________________ 

[representante] 

pp. [Suscriptor] 

 



ANEXO 9 
 

ESTATUTOS  
 

[HOLDING REGIONAL] S.A. 
 

 
TÍTULO PRIMERO. NOMBRE, DOMICILIO, DURACIÓN Y OBJETO DE LA SOCIEDAD.  

 
Artículo Primero. Se constituye una Sociedad anónima abierta bajo el nombre de “[HOLDING 
REGIONAL] S.A.”, que se regirá por las disposiciones de estos estatutos y en el silencio de ellos, 
por los preceptos de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, su Reglamento y de las demás 
disposiciones legales o reglamentarias que le sean aplicables o que se dicten el futuro. La Sociedad 
podrá utilizar la expresión “[___]” como nombre de fantasía para efectos de publicidad, propaganda 
u operaciones de banco.  

 
Artículo Segundo. El domicilio legal de la Sociedad será la ciudad de Santiago, en el territorio 
jurisdiccional del Registro de Comercio del Conservador de Bienes Raíces y Comercio de Santiago, 
sin perjuicio de los domicilios especiales y de las oficinas, agencias o sucursales que el Directorio 
acuerde establecer en otras ciudades del país o en el extranjero. 
 
Artículo Tercero: La duración de la Sociedad es indefinida y su disolución ocurrirá en los casos 
previstos por las leyes.  
 
Artículo Cuarto: El objeto de la Sociedad es: /a/ invertir en Chile o en el extranjero en bienes 
muebles incorporales, tales como acciones, bonos, debentures, cuotas de fondos de inversión, cuotas 
o derechos en Sociedades de personas o de cualquier otra naturaleza, y en toda clase de títulos o 
valores mobiliarios; /b/ invertir en toda clase de bienes muebles e inmuebles corporales; /c/ 
administrar las mismas inversiones, para cuyo efecto, la Sociedad realizará todas las actividades que 
sean necesarias o conducentes para asegurar que sus filiales actúen bajo el mismo propósito de 
dirección y gestión; y /d/ proveer -ya sea directa o indirectamente a través de la participación en otras 
Sociedades- productos y servicios a entidades de infraestructura de mercado y a participantes del 
mercado financiero -incluyendo, el mercado de capitales-, tanto en Chile como en el extranjero.  
 
 
TÍTULO SEGUNDO. CAPITAL DE LA SOCIEDAD Y ACCIONES.  

 
Artículo Quinto. El capital de la Sociedad es la suma de [___] pesos, dividido en [___] acciones 
nominativas, ordinarias, de una misma y única serie, y sin valor nominal, que se emiten, suscriben y 
pagan en la forma indicada en el Artículo Primero Transitorio.  

 
Artículo Sexto. Las acciones podrán pagarse en dinero efectivo o con otros bienes y en cuanto a su 
suscripción, pago, derechos y obligaciones se regirán por las normas de la ley número dieciocho mil 
cuarenta y seis y su Reglamento. Si algún accionista no pagare en las épocas convenidas todo o parte 
de las acciones por él suscritas, podrá la Sociedad, para obtener ese pago, emplear cualquiera de los 
arbitrios contemplados en la ley, sin perjuicio de sus derechos para perseguir también el pago por la 
vía ordinaria o ejecutiva sobre todos los bienes del deudor. Las acciones cuyo valor no se encuentre 
totalmente pagado gozarán de iguales derechos que las íntegramente pagadas, salvo en lo relativo a 
la participación que les corresponda en los beneficios sociales y en las devoluciones de capital, casos 
en los que concurrirán en proporción a la parte pagada.  

 



Artículo Séptimo. Se llevará un registro de todos los accionistas, con anotación de sus nombres, 
domicilio y cédula nacional de identidad o rol único tributario de cada accionista, la serie, si la 
hubiere, y del número de acciones que cada uno posea, la fecha en que éstas se hayan inscrito a su 
nombre y, tratándose de acciones suscritas y no pagadas, la forma y oportunidades de pago de ellas. 
Asimismo, para fines de publicidad y en conformidad a lo establecido en el artículo séptimo de la ley 
de Sociedades Anónimas, la Sociedad contará con un sitio en Internet a disposición de los accionistas 
en el cual podrán acceder al contenido actualizado de los estatutos y además un listado de los actuales 
accionistas de la Sociedad con indicación del domicilio y número de acciones de cada cual. Se deja 
constancia, que la Sociedad y las acciones se inscribirán además del Registro de Valores de la 
Comisión para el Mercado Financiero, en los registros públicos de valores de Colombia y Perú. Por 
su parte, y sin limitar el derecho de los accionistas para solicitar su materialización en específico 
respecto de las acciones de su propiedad, se deja constancia que las acciones de la Sociedad se 
mantendrán desmaterializadas. 

 
Artículo Octavo. Los títulos de las acciones serán nominativos y en su forma, emisión, entrega, 
reemplazo, canje, transferencia, transmisión e inutilización se aplicarán las normas de la ley número 
dieciocho mil cuarenta y seis, del Reglamento de Sociedades Anónimas y sus modificaciones. 

 
Artículo Noveno. En ningún caso la Sociedad podrá tener uno o más beneficiarios finales o reales 
cuya participación exceda el diez por ciento del capital social. Para efectos del presente Artículo, se 
entiende como beneficiario final o beneficiario real /expresiones que se usan indistintamente/ 
cualquier persona natural que, actuando individualmente o con otros como una unidad de decisión, 
directa o indirectamente, por sí misma o a través de interpósita persona, por virtud de contrato, 
convenio o de cualquier otra manera, tenga respecto de la Sociedad, o pueda llegar a tener respecto 
de ésta /ya sea por ser propietario de bonos obligatoriamente convertibles en acciones, o por el 
ejercicio de cualquier tipo de instrumento o derecho/ capacidad decisoria; esto es, la facultad o el 
poder de designar a la mayor parte de los miembros del directorio de la Sociedad, o de dirigir, orientar 
y/o controlar la elección de éstos, o que tenga poder de decisión en los acuerdos financieros, 
operativos y/o comerciales que se adopten, o que ejerza otra forma de control de la Sociedad. 
Adicionalmente, conforman un mismo beneficiario final los cónyuges o convivientes civiles y los 
parientes dentro del segundo grado de consanguinidad y segundo de afinidad. 
  
De excederse el límite dispuesto en este Artículo, el accionista deberá transferir inmediatamente el 
exceso de las acciones. Hasta que se acredite la transferencia de las acciones, el titular de las acciones 
en exceso por sobre el límite precedente, no tendrá derecho a ejercer su derecho a voto respecto de 
las acciones que tuviere en exceso por sobre el límite de este Artículo, ni sus acciones serán 
computables para el quórum de instalación de las Juntas de Accionistas.  
 
 
TÍTULO TERCERO. ADMINISTRACIÓN DE LA SOCIEDAD.  

 
Artículo Décimo. La Sociedad será administrada por un Directorio, sin perjuicio de las facultades 
que correspondan a la Junta de Accionistas. Para ser director no se requiere ser accionista. El 
Directorio se compone de dieciséis miembros nombrados por la Junta de Accionistas, de los cuales 
cinco de ellos corresponderán a directores que deberán cumplir con los siguientes requisitos de 
independencia: (a) no mantengan ni hubieren mantenido en el pasado vinculación, interés o 
dependencia económica, profesional, crediticia o comercial, con Bolsa de Comercio de Santiago, 
Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales, (b) no ser 
ni haber sido directores, gerentes, administradores o ejecutivos principales de Bolsa de Comercio de 
Santiago, Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales, 
(c) no ser ni haber sido socios o accionistas que hayan poseído o  controlado, directa o indirectamente 



parte del capital de Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, Bolsa de Valores de Colombia 
S.A. o Grupo BVL S.A.A. ni sus filiales. Las funciones de director no son delegables y se ejercerán 
colectivamente en sala legalmente constituida. Con todo, si un director de la Sociedad es director 
independiente bajo el artículo 50 bis de la ley de Sociedades Anónimas, se considerará para todos los 
efectos que cumple con los requisitos de independencia establecidos en este Artículo Décimo. 
 
Artículo Décimo Primero. El Directorio representa judicial y extrajudicialmente a la Sociedad y, 
para el cumplimiento del objeto social, lo que no será necesario acreditar ante terceros, está investido 
de todas las facultades de administración y disposición, salvo que la ley o el estatuto las establezcan 
como privativas de la Junta de Accionistas, sin que sea necesario otorgarle poder especial alguno, 
inclusive para aquellos actos o contratos respecto de los cuales las leyes exijan esta circunstancia. El 
Directorio podrá delegar parte de sus facultades en los ejecutivos principales, gerentes, subgerentes 
o abogados de la Sociedad, en un director o en una comisión de directores y, para objetos 
especialmente determinados, en otras personas. 
 
Artículo Décimo Segundo. Los directores durarán dos años en sus funciones y podrán ser reelegidos 
indefinidamente. El Directorio se renovará totalmente al final de su período. El Directorio sólo podrá 
ser revocado en su totalidad por la Junta Ordinaria o Extraordinaria de Accionistas, no procediendo 
en consecuencia la revocación individual o colectiva de uno o más de sus miembros. Si por cualquier 
causa no se celebrare la Junta Ordinaria de Accionistas llamada a hacer la elección de los directores, 
se entenderán prorrogadas las funciones de los que hubieren cumplido su período hasta que se les 
nombre reemplazante, y el Directorio estará obligado a convocar, dentro del plazo de 30 días, una 
Junta de Accionistas para hacer el nombramiento. En las elecciones que se realicen en las Juntas de 
Accionistas, los accionistas o quienes los representan podrán acumular sus votos a favor de una sola 
persona, o distribuirlos en la forma que estimen conveniente, y se proclamarán elegidos a los que en 
una misma y única votación resulten con mayor número de votos, hasta completar los cargos por 
elegirse. El acta de la Junta de Accionistas que consigne la elección del Directorio contendrá la 
designación de todos los accionistas presentes y representados, con especificación del número de 
acciones por el cual cada uno haya votado, por sí o en representación, y con expresión del resultado 
general de la votación. 
  
Artículo Décimo Tercero. Los directores serán remunerados por sus funciones, y la cuantía de las 
remuneraciones será fijada anualmente por la Junta Ordinaria de Accionistas. 
 
Artículo Décimo Cuarto. En la primera reunión de Directorio que se celebre después de la Junta que 
lo haya designado, el Directorio elegirá de su seno un Presidente quien lo será también de la Sociedad. 
Al Presidente le corresponderá presidir las sesiones de Directorio y de la Junta de Accionistas, citar 
a sesiones extraordinarias de Directorio y reducir a escritura pública las partes pertinentes de las actas 
de Directorio y de la Junta de Accionistas, cuando no se hubiere designado para tal efecto a otra 
persona, sin perjuicio de otras funciones que estos estatutos, la ley o el Directorio le otorguen. 
También se designará entre sus miembros a un director para que actúe en reemplazo del Presidente 
en los casos de ausencia o imposibilidad de éste, con el título de Vicepresidente. 
 
Artículo Décimo Quinto. Las sesiones de Directorio serán ordinarias o extraordinarias. Las primeras 
se celebrarán en las fechas predeterminadas por el propio Directorio y las segundas se celebrarán 
cuando las cite expresamente el Presidente, por sí, o a indicación de uno o más directores previa 
calificación de su necesidad por el Presidente, salvo que sea solicitada por la mayoría absoluta de los 
directores en ejercicio, caso en el cual deberá necesariamente celebrarse la reunión sin calificación 
previa. De acuerdo a la ley, también deberá sesionar el Directorio cuando lo requiera por resolución 
fundada la Comisión para el Mercado Financiero. Las sesiones de Directorio ordinarias deberán 
celebrarse por lo menos una vez al mes, en el lugar, día y hora que el propio Directorio determine, 



sin necesidad de posterior aviso o notificación. La citación a los directores a sesión extraordinaria, se 
practicará por los medios de comunicaciones que determine el directorio por unanimidad de sus 
miembros, siempre que den razonable seguridad de su fidelidad o, a falta de determinación de dichos 
medios, mediante carta certificada despachada a cada uno de los directores, a lo menos, con tres días 
de anticipación a su celebración. Este plazo podrá reducirse a veinticuatro horas de anticipación, si la 
carta fuere entregada personalmente al director por un Notario Público. En las sesiones 
extraordinarias sólo podrán tratarse los asuntos que específicamente se señalen en la convocatoria, 
salvo que la unanimidad de los directores en ejercicio acuerde otra cosa. El Directorio sesionará en 
el domicilio social, salvo que la unanimidad de los directores acuerde la realización de una 
determinada sesión fuera del domicilio social o participen en ella la unanimidad de los directores. 
Asimismo, las sesiones se podrán realizar a través de conferencia telefónica o videoconferencia o 
medios tecnológicos y se entenderá que participan aquellos directores, que a pesar de no encontrarse 
presente, están comunicados simultánea y permanentemente a través de medios tecnológicos que 
autorice la Comisión para el Mercado Financiero. En todo caso, la asistencia y participación de dichos 
directores a la sesión será certificada bajo la responsabilidad del presidente, o de quién haga sus veces, 
y del secretario del Directorio, haciéndose constar este hecho en el acta que se levante de la sesión. 
 
Artículo Décimo Sexto. Las reuniones del Directorio se constituirán en la mayoría absoluta del 
número de directores establecida en los presentes Estatutos, y los acuerdos se adoptarán por la 
mayoría absoluta de los asistentes con derecho a voto. En caso de empate decidirá el voto del que 
presida la reunión. 
 
Artículo Décimo Séptimo. En todo lo que se refiere a la forma de dejar constancia de las 
deliberaciones y acuerdos del Directorio, se estará a las normas que consigna el artículo cuarenta y 
ocho de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, y demás disposiciones pertinentes. 
 
Artículo Décimo Octavo. Los directores estarán sometidos a las obligaciones, responsabilidades y 
prohibiciones y gozarán de los derechos que las disposiciones legales pertinentes de la ley número 
dieciocho mil cuarenta y seis y su Reglamento establecen, y serán solidariamente responsables por 
los perjuicios causados a la Sociedad y a los accionistas por sus actuaciones dolosas o culpables. El 
director que quiera salvar su responsabilidad por algún acto o acuerdo del Directorio, deberá hacer 
constar en el acta su oposición, aun en aquellos casos en que la ley lo obliga a abstenerse, y de ellos 
deberá darse cuenta a la próxima Junta Ordinaria de Accionistas, por el Presidente de la Sociedad. 
 
Artículo Décimo Noveno. Los directores cesarán en su cargo por las incompatibilidades a que se 
refieren los artículos treinta y cinco y treinta y seis de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis y 
demás disposiciones pertinentes, por no concurrir a tres sesiones consecutivas sin causa calificada 
como suficiente por el Directorio, por fallecimiento, por incapacidad legal sobreviniente, por 
imposibilidad o por renuncia a su cargo. Con todo, no cesarán en su cargo los directores a quienes se 
les encomendare por la Sociedad para llevar a cabo durante su ausencia una misión específica por 
razones de conveniencia social. En caso de vacancia de un director, deberá procederse a la renovación 
total del Directorio en la próxima Junta Ordinaria de accionistas, y en el intertanto, el Directorio podrá 
nombrar un reemplazante. 
 
Artículo Vigésimo. La Sociedad tendrá un Gerente General, cuyo cargo no es compatible con el de 
director, presidente, auditor y contador de la Sociedad. El Gerente General será empleado de la 
Sociedad, designado por el Directorio y estará premunido de todas las facultades propias de un factor 
de comercio y de todas aquéllas que expresamente le otorguen el Directorio y la ley. El Directorio 
podrá designar también Gerentes o técnicos y Subgerentes, sea de su establecimiento matriz o de sus 
sucursales y agencias. 
 



Artículo Vigésimo Primero. El Gerente General tendrá derecho a voz en las reuniones de Directorio. 
A los gerentes y a las personas que hagan sus veces le serán aplicables las obligaciones, 
responsabilidades y prohibiciones que la ley número dieciocho mil cuarenta y seis y su Reglamento 
hacen recaer en los directores, en lo que sean compatibles con las responsabilidades propias del cargo 
que desempeñan. 
 
Artículo Vigésimo Segundo. Los directores y el Gerente General estarán sujetos a las inhabilidades, 
incompatibilidades, obligaciones, prohibiciones y responsabilidades que señalan las leyes. 
 
TÍTULO CUARTO. DE LAS JUNTAS DE ACCIONISTAS.  
 
Artículo Vigésimo Tercero. Los accionistas se reunirán en Juntas Ordinarias y Extraordinarias. Las 
primeras se celebrarán una vez al año dentro de los primeros cuatro meses de cada año, para decidir 
respecto de las materias propias de su conocimiento sin que sea necesario señalarlas en la respectiva 
citación. Las segundas podrán celebrarse en cualquier tiempo, cuando así lo exijan las necesidades 
sociales, para decidir respecto de cualquier materia que la Legislación o los estatutos de la Sociedad 
entreguen al conocimiento de las Juntas de Accionistas y siempre que tales materias se señalen en la 
citación correspondiente. Las materias que corresponde conocer a la Junta Ordinaria o extraordinaria 
de accionistas son aquéllas que determina la ley para la respectiva clase de junta. Cuando una Junta 
Extraordinaria deba pronunciarse sobre materias propias de una Junta Ordinaria, su funcionamiento 
y acuerdos se sujetarán, en lo pertinente, a los quórum y mayorías aplicables a esta última clase de 
Juntas.  
 
Artículo Vigésimo Cuarto. Las Juntas de Accionistas serán convocadas por el Directorio de la 
Sociedad. El Directorio deberá convocar: /a/ a Junta Ordinaria, a efectuarse dentro del cuatrimestre 
siguiente a la fecha del balance, con el fin de conocer de todos los asuntos de su competencia; /b/ a 
Junta Extraordinaria siempre que, a su juicio, los intereses de la Sociedad lo justifiquen; /c/ a Junta 
Ordinaria o extraordinaria, según sea el caso, cuando así lo soliciten accionistas que representen, a lo 
menos, el diez por ciento de las acciones emitidas con derecho a voto, expresando en la solicitud los 
asuntos a tratar en la junta; y /d/ Cuando la Comisión para el Mercado Financiero así lo requiera, sin 
perjuicio de su facultad para convocarlas directamente.  
 
Artículo Vigésimo Quinto. La citación a Junta de Accionistas se efectuará por medio de un aviso 
que se publicará, a lo menos, por tres veces en días distintos en un periódico del domicilio social que 
haya determinado la Junta de Accionistas; o, a falta de acuerdo o en el caso de suspensión o 
desaparición de circulación del periódico designado, en el Diario Oficial, con una anticipación 
mínima de diez días a la fecha de la celebración de la junta, en la forma y condiciones que señale el 
Reglamento de la ley número dieciocho mil cuarenta y seis. Además, con la misma anticipación 
mínima y en la forma que establezca la Comisión para el Mercado Financiero por norma de carácter 
general, deberá difundirse el hecho que se realizará una Junta de Accionistas, con indicación de la 
fecha, una referencia a las materias a ser tratadas en ella e indicación de la forma de obtener copias 
íntegras de los documentos que fundamentan las diversas opciones sometidas a su voto, los que 
deberán además ponerse a disposición de los accionistas en el sitio en Internet de la Sociedad. 
Asimismo, la Sociedad deberá comunicar a la Comisión para el Mercado Financiero la celebración 
de toda Junta de Accionistas, con una anticipación no inferior a diez días. Sin perjuicio de todo lo 
anterior, podrán auto convocarse y celebrarse válidamente aquellas Juntas a las que concurran la 
totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto, aún cuando no hubieren cumplido las 
formalidades requeridas para su citación. En una fecha no posterior a la del primer aviso de una 
convocatoria para la Junta Ordinaria, el directorio Sociedad deberá poner a disposición de cada uno 
de los accionistas inscritos en el respectivo registro, una copia del balance y de la memoria de la 
Sociedad, incluyendo el dictamen de los auditores y sus notas respectivas. 



 
Artículo Vigésimo Sexto. Las juntas se constituirán, en primera citación, con la mayoría de las 
acciones emitidas con derecho a voto y, en segunda citación, con las acciones que se encuentren 
presentes o representadas, cualquiera sea su número. Los acuerdos de las juntas se tomarán por 
mayoría absoluta de acciones presentes o representadas con derecho a voto, salvo los casos indicados 
el artículo siguiente. Estos quórums de asistencia y de acuerdo regirán para toda junta, salvo que la 
ley o estos estatutos requieran quórum o mayoría especiales. Los avisos de la segunda citación sólo 
podrán publicarse una vez que hubiere fracasado la junta a efectuarse en primera citación y, en todo 
caso, la nueva junta deberá ser citada para celebrarse dentro de los cuarenta y cinco días siguientes a 
la fecha fijada para la junta no efectuada. Requerirán del voto conforme de dos tercios de las acciones 
emitidas con derecho a voto, los acuerdos de la Junta Extraordinaria de accionistas relativos a las 
materias enumeradas en el artículo sesenta y siete de la ley de Sociedades Anónimas. Todas las otras 
materias, sean de Junta Ordinaria o extraordinaria, podrán ser aprobadas por la mayoría absoluta de 
las acciones emitidas con derecho a voto. 
 
Artículo Vigésimo Séptimo. El quórum para adoptar acuerdos en las Juntas de Accionistas, será el 
de la mayoría absoluta de las acciones emitidas con derecho a voto, salvo aquellas materias que de 
conformidad a los estatutos de la Sociedad o a la ley número dieciocho mil cuarenta y seis, sobre 
Sociedades Anónimas, requieran un quórum superior. Asimismo, requerirán del voto conforme de, a 
lo menos, las dos terceras partes de las acciones emitidas con derecho a voto de la Sociedad, los 
acuerdos relativos a las siguientes materias: a/ Las materias enumeradas en el inciso segundo del 
Artículo número sesenta y siete de la ley dieciocho mil cuarenta y seis; b/ El otorgamiento de garantías 
reales o personales para caucionar obligaciones de los accionistas, ejecutivos, empleados de la 
Sociedad o de terceros, cualquiera sea su monto; c/ La modificación del quórum especial establecido 
en este artículo y de las materias que requieran de dicho quórum para su aprobación; y d/ Las reformas 
de estatutos de la Sociedad que tengan por objeto la creación, modificación o supresión de 
preferencias, deberán ser aprobadas con el voto conforme de, a lo menos, las dos terceras partes de 
las acciones de la serie o series afectadas. 
 
Artículo Vigésimo Octavo. Solamente podrán participar en las Juntas y ejercer sus derechos de voz 
y voto, los titulares de acciones inscritos en el Registro de Accionistas con cinco días hábiles de 
anticipación a aquel en que haya de celebrarse la respectiva Junta. Los titulares de acciones sin 
derecho a voto, así como los directores y Gerentes aunque no sean accionistas, podrán participar en 
las Juntas con derecho a voz. Cada acción da derecho a un voto.  
 
Artículo Vigésimo Noveno. Los accionistas podrán hacerse representar en las juntas por otro 
accionista o por un tercero, debiendo el mandato constar por escrito y comprender el total de las 
acciones del mandante en la Sociedad, todo en los términos de la ley número dieciocho mil cuarenta 
y seis y su Reglamento. 
 
Artículo Trigésimo. De la asistencia, deliberaciones y acuerdos de las Juntas se dejará constancia en 
un Libro de Actas, el que será llevado por el Secretario, si lo hubiere, o en su defecto, por el Gerente 
General de la Sociedad. Las actas serán firmadas por quienes actuaron de Presidente y Secretario de 
la Junta y por tres accionistas elegidos por ella, o por todos los asistentes si estos fueren menos de 
tres. Se entenderá aprobada el acta desde el momento de su firma por las personas señaladas, y desde 
esa fecha se podrán llevar a efecto los acuerdos a que ella se refiere. Si alguna de las personas 
designadas para firmar el acta estimare que ella adolece de inexactitudes u omisiones, tendrá derecho 
a estampar, antes de firmarla, las salvedades correspondientes. 
 
Artículo Trigésimo Primero. El lugar de celebración de las juntas será el que se indique en la 
citación, pero en todo caso, deberá celebrarse en cualquier lugar dentro del domicilio establecido en 



los estatutos sociales. Si la Sociedad tuviere más de un domicilio, sus estatutos deberán indicar en 
cuál de ellos deberá celebrarse la junta. Podrá realizarse la Junta de Accionistas fuera del domicilio 
social si la totalidad de las acciones emitidas con derecho a voto concurren a la misma, pero se deberá 
celebrar dentro de Chile en caso que de acuerdo a la ley dieciocho mil cuarenta y seis, su Reglamento 
o estos estatutos, la junta deba celebrarse ante un notario público, sin perjuicio de que esta pueda 
igualmente celebrarse a través de medios tecnológicos. 

 
TÍTULO QUINTO. FISCALIZADORES DE LA ADMINISTRACIÓN.  

 
Artículo Trigésimo Segundo. Anualmente la Junta Ordinaria de accionistas designará una empresa 
de auditoría externa con el objeto de examinar la contabilidad, inventario, balance y otros estados 
financieros, debiendo informar por escrito a la próxima Junta Ordinaria de accionistas sobre el 
cumplimiento de su mandato. La empresa de auditoría externa deberá regirse por las normas 
contenidas en el Título XXVIII de la ley número 18.045. 
 
TÍTULO SEXTO. MEMORIA, BALANCE Y DISTRIBUCIÓN DE UTILIDADES. 

 
Artículo Trigésimo Tercero. La Sociedad practicará el balance general al treinta y uno de diciembre 
de cada año, todo esto, sin perjuicio de los estados de situación que pueda ordenar el Directorio. 
Asimismo, el Directorio confeccionará una memoria razonada acerca de la situación de la Sociedad 
en el último ejercicio, para ser presentada a la consideración de la Junta de Accionistas, acompañada 
del balance general, del estado de ganancias y pérdidas y del informe que al respecto presenten la 
empresa de auditoría externa. La memoria, el informe de los auditores externos y los estados 
financieros auditados de la Sociedad, deberán ponerse a disposición de los accionistas en el sitio en 
Internet de la Sociedad con no menos de diez días de anticipación a la fecha en que se celebre la junta 
que se pronunciará sobre los mismos. En el caso que accionistas que representen el diez por ciento o 
más de las acciones emitidas formulen comentarios o proposiciones relativas a la marcha de los 
negocios sociales y siempre que lo soliciten, deberá incluirse como anexo a la Memoria una síntesis 
fiel de los mismos. 
 
Artículo Trigésimo Cuarto. Los dividendos se pagarán exclusivamente de las utilidades líquidas del 
ejercicio, o de las retenidas, provenientes de balances aprobados por Juntas de Accionistas. No 
obstante, si la Sociedad tuviere pérdidas acumuladas, las utilidades del ejercicio se destinarán 
primeramente a absorberlas. Si hubiere pérdidas en un ejercicio éstas serán absorbidas por las 
utilidades retenidas, de haberlas. El dividendo mínimo obligatorio deberá pagarse por la Sociedad de 
acuerdo a lo estipulado en el inciso primero del artículo ochenta y uno de la ley número dieciocho 
mil cuarenta y seis. Los dividendos adicionales que acordare la junta, deberán distribuirse dentro del 
ejercicio y en la fecha que fije la Junta o el Directorio si se lo hubiere facultado al efecto. La junta o 
el Directorio, en su caso, fijarán la fecha en que serán pagados los dividendos acordados, y tendrán 
derecho a ellos los accionistas que se señalan en la parte final del artículo ochenta y uno de la ley 
número dieciocho mil cuarenta y seis. 

 
TÍTULO SÉPTIMO. DISOLUCIÓN Y LIQUIDACIÓN.  
 
Artículo Trigésimo Quinto. La Sociedad se disolverá cuando ocurra una causa legal de disolución. 
Disuelta la Sociedad se procederá a su liquidación por una comisión liquidadora formada por tres 
personas elegidas por la Junta de Accionistas, la cual fijará su remuneración, salvo en los casos en 
que la ley señala otra forma de liquidación. 
 



Artículo Trigésimo Sexto. Durante la liquidación continuarán reuniéndose las Juntas Ordinarias y 
en ellas se dará cuenta por los liquidadores del estado de la liquidación y se acordarán las providencias 
que fueren necesarias para llevarla a completo término. 

 
Artículo Trigésimo Séptimo. El cargo de liquidador podrá ser remunerado y la Junta Ordinaria fijará 
la remuneración que pueda corresponderle. 

 
TÍTULO OCTAVO. ARBITRAJE.  

 
Artículo Trigésimo Octavo. Todas las controversias, disputas o reclamaciones, de cualquier 
naturaleza, que se susciten entre la Sociedad o sus delegados, la comisión liquidadora, un liquidador 
o el o los gerentes, y los accionistas de la Sociedad, o entre tales accionistas entre sí (en adelante las 
“Partes”), con motivo de la interpretación, ejecución, cumplimiento, resolución, terminación, validez, 
nulidad o cualquier otra materia que se derive de estos estatutos, sea durante la vigencia de la 
Sociedad, o con motivo de su disolución o liquidación (las “Controversias”) y solo una vez que no 
hayan podido ser resueltas mediante negociación directa durante un término de 30 días calendario 
contados a partir de que la Parte interesada notifique por escrito a las otras de la Controversia, serán 
resueltas conforme al Reglamento de Arbitraje de la Corte Internacional de Arbitraje de la Cámara 
de Comercio Internacional (el “Reglamento de la CCI”) por tres árbitros que serán designados de 
acuerdo al Reglamento de la CCI vigente en dicho momento. 
  
La sede del arbitraje será la ciudad de Miami, Florida, Estados Unidos. El idioma del arbitraje será el 
castellano. El arbitraje será de carácter confidencial y reservado. La ley sustantiva aplicable al acuerdo 
arbitral y al fondo de las controversias será la de la República de Chile. El árbitro queda especialmente 
facultado para resolver todo asunto relacionado con su competencia, jurisdicción o ambas. Este 
arbitraje es sin perjuicio del derecho que confiere la ley sobre Sociedades Anónimas al demandante, 
de sustraer el asunto de la competencia del árbitro y someter ese asunto a la decisión de la justicia 
ordinaria en Chile. 
  
El laudo arbitral será definitivo y vinculante para las Partes, inapelable y exigible de conformidad con 
sus términos, no procediendo recurso alguno, por lo cual las Partes renuncian expresamente a ellos. 
Las Partes convienen que el solo acto de presentar la Controversia para resolución arbitral conforme 
al Reglamento de la CCI, las obliga a implementar todo laudo definitivo que dicte el tribunal arbitral 
en un plazo de 30 días calendario desde la notificación del mismo, aceptando que la Parte favorecida 
tendrá el derecho de disponer que el laudo definitivo sea ejecutado por cualquier tribunal competente.  
Los costos del arbitraje, incluyendo los honorarios y gastos de los árbitros así como los gastos 
administrativos de la Corte Internacional de Arbitraje serán pagados por la Parte (o Partes) que 
resultare(n) vencida(s) o por la Parte (o Partes) que designe el tribunal arbitral en caso de estimarlo 
conveniente.  

 
Artículo Trigésimo Noveno. Para todos los efectos del contrato de Sociedad, los accionistas fijan su 
domicilio en la ciudad y comuna de Santiago, República de Chile, sometiéndose a la jurisdicción y 
competencia arbitral antes indicada.  

 
Artículo Cuadragésimo. En todo lo que no esté previsto expresamente en los presentes estatutos, 
regirán las disposiciones de la ley de Sociedades Anónimas y su Reglamento. Las disposiciones de la 
ley de Sociedades Anónimas primarán sobre cualquiera norma de los estatutos que le fuere contraria. 
 
DISPOSICIONES TRANSITORIAS.  

 



Artículo Primero Transitorio1. El capital de la Sociedad es la suma de [____] pesos, dividido en 
[___] acciones nominativas, de una misma y única serie, sin valor nominal y sin privilegio alguno, 
que ha sido [totalmente] suscrito y pagado según se describe a continuación: (a) Con la suma de [___] 
pesos, dividido en [___] acciones nominativas, sin valor nominal, y de una misma serie, 
correspondiente al capital de la Sociedad al [____], íntegramente suscrito y pagado; y (b) Con la suma 
de [____] pesos, dividido en [____] acciones nominativas, sin valor nominal, y de una misma serie, 
correspondiente al aumento de capital acordado en virtud de la fusión por incorporación de [Sociedad 
absorbida] en [Sociedad absorbente], aprobada mediante Junta Extraordinaria de Accionistas 
celebrada con fecha [_____], íntegramente suscrito y pagado con el capital de la [Sociedad absorbida] 
en virtud de dicha fusión.” 
 
 

 

1  NTD: Deberá ser completado de acuerdo con los términos del Anexo 7.  



ANEXO 2



 

REF.: APRUEBA DIVISIÓN Y REFORMA DE
ESTATUTOS DE BOLSA DE COMERCIO DE
SANTIAGO, BOLSA DE VALORES.

  SANTIAGO, 08 de septiembre de 2022 

  RESOLUCIÓN EXENTA Nº 5802 

    

    VISTOS: 

                                                                             1. Lo dispuesto en Resolución Exenta N° 5.678 de
fecha 5 de septiembre de 2022, de la Comisión para el Mercado Financiero.

                                                                             2. Lo dispuesto en los artículos 126 y 127 de la Ley
N°18.046; artículo 40 de la Ley N° 18.045; en el artículo 5 del Decreto Supremo de Hacienda N°702
de 2011; en los artículos 3 N°2, 20 N°13 e inciso tercero del Decreto Ley N°3.538, que crea la
Comisión para el Mercado Financiero.

                                                                             3. La solicitud formulada por Bolsa de Comercio de
Santiago, Bolsa de Valores.

    CONSIDERANDO: 

                                                                             1. Que, la junta extraordinaria de accionistas de Bolsa
de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores, celebrada con fecha 16 de junio de 2022, cuya acta consta
en escritura pública de fecha 16 de junio de 2022, acordó su división y aprobar la reforma de estatutos
de la referida sociedad.

                                                                             2. Que, mediante presentación de fecha 30 de junio de
2022, la sociedad solicitó a esta Comisión la aprobación de la referida división y reforma de estatutos.

                                                                             3. Que, en Sesión Ordinaria N° 303 de 1 de
septiembre de 2022, el Consejo de la Comisión para el Mercado Financiero, acordó aprobar la
solicitud de división y reforma de estatutos de Bolsa de Comercio de Santiago, Bolsa de Valores,
indicada en su presentación de fecha 30 de junio de 2022, así como delegar la dictación de la
resolución, mediante la cual se aprobaría la división y reforma de estatutos antedicha, en el Director
General de Regulación de Conducta de Mercado de esta Comisión. Dicho acuerdo fue ejecutado por la
Presidenta de esta Comisión mediante Resolución Exenta N° 5.678 de fecha 5 de septiembre de 2022.

Para validar ir a http://www.svs.cl/institucional/validar/validar.php

FOLIO: RES-5802-22-75634-S



    RESUELVO: 

                                                                             1.- Apruébase la división de Bolsa de Comercio de
Santiago, Bolsa de Valores y la reforma de estatutos, que constan en escritura pública de fecha 16 de
junio de 2022, otorgada en Notaría de don Eduardo Javier Díaz Morello.

                                                                             2.- Cúmplase con lo dispuesto en el artículo 127 de la
Ley N°18.046, remitiendo, dentro del plazo de 10 días hábiles desde que se hubiere practicado la
última gestión de legalización, copia de la inscripción y publicación del certificado que acredita la
aprobación de la división y reforma de estatutos de la sociedad.

DLC / DJLC  1807543

    Anótese, Comuníquese y Archívese. 

Para validar ir a http://www.svs.cl/institucional/validar/validar.php

FOLIO: RES-5802-22-75634-S
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Etapas de Integración Regional

2
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Bursátil)

PASO 1:
División de la 

Bolsa de Santiago

~20%

~80%

PASO 2:
Constitución de una Holding Chilena

Holding Chilena (Intermedia)*

~8% 20% 40%

(Negocio 
Bursátil)

Holding Regional*

40% 40%20%

Suscripción de acciones Holding Chilena

PASO 3: Fusión

Holding
Chilena*
(Intermedia)

+ ~68%~32%

Estimación de aportes futuros emisión de acciones
(Pago en acciones de cada Bolsa sujeto a perfeccionamiento de fusión)

PASO 4: Aporte Efectivo

Nueva 
Sociedad de 
la División 
(NewCo)

Nueva 
Sociedad 

de la 
División
(NewCo)

(JGA 16.06.22)
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c. Teléfono: 611 3333  
d. Representante: Francis Norman Jose Stenning de Lavalle, identificado con Documento Nacional de 
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e. Email del Representante: francis.stenning@grupobvl.com.pe 
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El reto es significativo, pero la creación de valor como resultado de la 
integración para el mercado, sus participantes, las economías de los tres 
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DESCARGO DE RESPONSABILIDAD 

La información contenida en el presente documento no tiene como fin servir como base única para tomar decisiones 

de inversión o para participar en una transacción.  Este documento tampoco constituye una oferta o invitación para 

comprar, intercambiar o vender acciones. 

Este documento puede contener declaraciones prospectivas o proyecciones que involucran una serie de riesgos e 

incertidumbres u otros factores fuera del control de Bolsa de Comercio de Santiago (BCS), Bolsa de Valores de 

Colombia (BVC) y Grupo Bolsa de Valores de Lima (Grupo BVL) que podrían causar que los resultados reales difieran 

materialmente de los proyectados y no garantizan ningún desempeño futuro de BCS, BVC y Grupo BVL. Estos factores 

incluyen, entre otros: i) condiciones y fluctuaciones económicas, políticas y de mercado; ii) cambios en la regulación 

nacional y extranjera; y iii) adopción de políticas gubernamentales relacionadas con los mercados de Valores. 

El presente documento no pretende ser la única base de evaluación. Cualquier información contenida en el mismo 

es puramente indicativa o informativa, se ha presentado con base en el mejor conocimiento que al momento de su 

elaboración, la BCS, BVC y Grupo BVL tienen de sus propios negocios y teniendo en cuenta las recomendaciones 

hechas por los consultores contratados para apoyar distintas fases de este proceso. En consecuencia, cualquier dato, 

información o afirmación contenida en este documento no se puede entender como una recomendación de 

inversión, dado que tal información solo sirve como punto de referencia para la toma de decisiones que, en cualquier 

caso, deben realizar los usuarios de la mencionada información empleando para ello la debida diligencia que les sea 

propia. 

Este documento no puede ser reenviado, distribuido, ni transmitido de ninguna forma. Tampoco puede ser 

compartido con ningún tercero, parcial ni totalmente. El usuario de esta información que actúe en contra de lo 

indicado asume la total responsabilidad que tal actuación implique.  
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RESUMEN EJECUTIVO  
Las administraciones de la Bolsa de Comercio de 

Santiago (BCS), de la Bolsa de Valores de Colombia 

(BVC) y del Grupo Bolsa de Valores de Lima (Grupo 

BVL), son conscientes de que los mercados requieren 

crecer y avanzar permanentemente en profundidad, 

liquidez y nuevos productos y servicios, con el fin de 

satisfacer los crecientes requerimientos de capital, 

financiamiento, inversión y ahorro de los distintos 

actores que confluyen en ellos. 

Con este propósito, conformaron hacia fines del año 

2018 un equipo tripartito y multidisciplinario, cuyo 

objetivo fue efectuar un análisis de pre-factibilidad 

que, considerando las experiencias y lecciones 

adquiridas desde el inicio del MILA, evaluara las 

opciones de una mayor integración de los mercados 

de los tres países. 

De esta manera, podemos lograr un mayor desarrollo 

del mercado regional, a través de una estandarización 

de los modelos de negocios y por tanto la generación 

de sinergias tecnológicas y operacionales, entre otros 

aspectos.  

Luego de un trabajo técnico de parte de las 

administraciones de las tres entidades bursátiles, 

respaldado por seis informes independientes, que 

abarcaron un análisis tributario, estratégico, legal-

regulatorio, de jurisdicción, de valorización financiera 

y de Due Diligence, además de una asesoría específica 

para la redacción de una propuesta de Acuerdo 

Marco de Integración (AMI), los tres directorios han 

acordado poner en conocimiento de sus respectivos 

grupos de accionistas la información necesaria que 

permita concretar la integración a nivel: a) de la 

propiedad, b) de las plataformas de negociación, 

compensación y liquidación de sus respectivos 

mercados, y c) de la armonización normativa y 

regulatoria, todo ello con el objetivo de implementar 

en la práctica un Mercado Único Regional, donde 

todos los emisores, intermediarios, inversionistas 

institucionales e inversionistas retail, puedan acceder 

recíprocamente a un mercado integrado que utilice 

una plataforma común y que tienda a homologar sus 

condiciones y reglas de funcionamiento para 

converger a los más altos estándares internacionales 

y así atraer con mayor fuerza y confianza los flujos de 

inversión extranjera. El objetivo central de la 

propuesta, es contar con una organización de 

relevancia internacional, con una mayor oferta de 

productos y servicios, mayor profundidad y liquidez, 

buscando de esta forma beneficiar a las economías, 

actores y accionistas de los tres países. 

La misión de este documento es presentar de manera 

resumida los objetivos y méritos de la integración de 

los tres mercados, profundizar en la propuesta de 

conformación de una Holding Regional, abordando 

las fases para su implementación, el modelo de 

negocio e infraestructura común, la elección de su 

jurisdicción y su modelo de gobernanza, y, asimismo, 

exponer la propuesta de relación de intercambio para 

el canje de acciones de los actuales grupos bursátiles 

por las acciones de la nueva Holding Regional y la 

proyección financiera del negocio integrado junto con 

su valorización económica. Para finalizar, se presenta 

el cronograma de actividades necesarias para 

concretar la conformación societaria y el 

funcionamiento del mercado regional unificado. 

1. OBJETIVOS DE LA 

INTEGRACIÓN DE LOS 

MERCADOS  
La integración de los mercados de capitales de Chile, 

Colombia y Perú es fundamental para aumentar su 

liquidez y profundidad y de esta manera, potenciar el 

desarrollo económico de los tres países, contribuir a 

la recuperación de la crisis económica ocasionada por 

el COVID-19 y beneficiar a los distintos agentes del 

mercado. La manera óptima y más rápida de integrar 

los mercados es integrando la BCS, la BVC y el Grupo 

BVL, corrigiendo las deficiencias identificadas en el 

funcionamiento del MILA como son, la ausencia de 

reglas únicas y aspectos operativos relacionados a la 
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Compensación y Liquidación y otros con el concurso y 

apoyo de entidades reguladoras. 

La historia, documentada ampliamente en la 

literatura, ha demostrado que la profundización de 

los mercados de capitales genera mayores fuentes de 

financiamiento, menores costos del sistema, mejor 

gestión de riesgos y mayor estímulo de la inversión y 

del ahorro, especialmente relevante para países en 

vías de desarrollo. Las variables mencionadas 

incrementan el crecimiento de las economías, 

generando un círculo virtuoso de inversión, mayor 

crecimiento e ingreso per cápita que retroalimenta 

una mayor inversión. La integración de los tres 

mercados facilitaría la profundización y el desarrollo 

de los mercados de capitales de estos tres países que, 

en buena medida, por escala y tamaño de los 

mercados, no resultan suficientemente atractivos de 

manera independiente para los inversionistas 

internacionales. 

Con la integración de los mercados de Chile, Colombia 

y Perú, se estima que el potencial del mercado en 

tamaño, escala y liquidez sería similar al mercado 

mexicano en el corto plazo y nos acercaría al brasileño 

en el mediano/largo plazo, posicionándonos como el 

segundo mercado más relevante en América Latina.  

Se estima que la integración permitiría aumentar la 

capitalización bursátil ajustada por free-float, 

incrementar el volumen transado en acciones, crear 

un mercado de derivados potente en el mediano 

plazo, incrementar el valor transado en renta fija y 

crear un mercado de ETF similar en tamaño al 

mexicano. Este tamaño representará el 45% de la 

capitalización bursátil ajustada por free-float y el 85% 

de la capitalización bursátil de Brasil, aunque solo el 

15% del volumen transado en renta variable en dicho 

mercado. De no hacerse la integración, los mercados 

verían una mayor amenaza de su principal 

competidor, que es Estados Unidos, lo que podría 

resultar en una pérdida significativa de liquidez.  

Para apalancar a los generadores de volumen y 

liquidez es de suma relevancia: 1) Reducir los costos 

de las emisiones y generar incentivos para que las 

compañías locales se vuelvan públicas; 2) Integrar 

tanto los procesos de negociación como los de post-

negociación en una única plataforma; 3) Facilitar el 

manejo y neteo multi-moneda, incluyendo el dólar 

estadounidense (USD); 4) Desarrollar el préstamo de 

valores; 5) Alinear y optimizar las políticas y modelos 

de precios de los tres mercados; 6) Adoptar 

estándares internacionales de control, gobierno, 

información y licenciamiento; y 7) Traer “global prime 

brokers/FCMs” para asegurar la participación de 
creadores de mercado internacionales, entre otros 

aspectos que impulsen el mayor atractivo de un 

mercado integrado. Para determinar el modelo de 

integración más adecuado, se han tenido en cuenta 

las experiencias internacionales exitosas (Euronext, 

Clearnet, EuroClear, B3 y el modelo de control 

canadiense), las lecciones aprendidas de MILA y los 

intereses y preocupaciones de los distintos agentes 

del mercado, incluyendo los reguladores. 

En este sentido, el propósito es establecer un modelo 

de mercado donde todos los participantes 

autorizados en cada país puedan operar 

directamente sobre los distintos valores inscritos y 

negociables en la plataforma unificada, con listado 

realizado y regulado localmente, con una integración 

real de los procesos y la infraestructura de 

negociación, compensación y liquidación a la mayor 

brevedad posible, y una integración posterior de los 

depósitos de valores.  

Por su parte, la tecnología será un factor 

determinante en el éxito del modelo, así como el 

aseguramiento del neteo multimoneda, incluyendo el 

dólar estadounidense, y la estandarización operativa. 

2. MÉRITOS DE LA 

INTEGRACIÓN  
El potencial del mercado con la integración regional, 

se verá reforzado si se logran los objetivos siguientes: 

1) Incremento significativo en el número de 

emisores/emisiones; 2) Atracción exitosa de 
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participantes internacionales; 3) Mayor desarrollo del 

mercado retail; 4) Incremento en la participación 

regional de los fondos de pensiones; 5) Crecimiento 

considerable del volumen de derivados, 

especialmente en Perú y Chile; y 6) Rebalanceo de la 

formación de precios desde los ADR al mercado 

doméstico, así como el desarrollo de un mercado 

regional de DR (Depositary Receipts).  

Un modelo como el anteriormente expuesto produce 

beneficios significativos, principalmente en términos 

de incremento en ingresos, reducción de gastos 

operativos y optimización de inversiones de TI, que se 

abordarán en el capítulo 6 de este documento.  

A nivel operacional, tecnológico, financiero y de 

infraestructuras, la evaluación efectuada, incluyendo 

la opinión del estudio tributario externo, permite 

concluir que conformar una Holding Regional es de 

mutuo beneficio para las partes interesadas de los 

tres países. 

Lo anterior, propiciaría constituirse en la 

infraestructura del mercado de capitales de la región 

con un portafolio de productos en toda la cadena de 

valor, soportada con tecnología de punta y el mejor 

talento humano, siempre enfocados en clientes y 

demás grupos de interés, manteniendo un negocio 

rentable y sostenible con gran capacidad de 

expansión para desarrollar nuevas líneas de negocios. 

Más en específico, la descripción de los principales 

beneficios por tipo de stakeholder serían los 

siguientes: 

ACCIONISTAS 

Mejora del perfil de crecimiento con ingresos 

atractivos, diversificados y resilientes. 

Se estima que la tasa de crecimiento de los ingresos 

de la Holding Regional será mayor en un 47% a la tasa 

de crecimiento de los ingresos de la suma de las 

sociedades por separado (aumenta desde 2,7% a 

3,8%). Por su parte, en el corto plazo se estiman 

ahorros en gastos de la sociedad unificada de 17% 

respecto a los gastos de las sociedades por separado. 

La sociedad será más atractiva a nivel internacional y 

aumentará el valor intrínseco de la compañía, 

incrementando el precio de la acción, junto a una 

mayor liquidez de la acción de la compañía unificada. 

INTERMEDIARIOS 

Al pertenecer a un mercado más grande se potencia 

el negocio de la intermediación, toda vez que se 

accedería a más productos y a una base de clientes 

más amplia. Adicionalmente, las sinergias de la 

infraestructura generarán beneficios en reducción de 

costos, mejorando la rentabilidad de su operación y 

la relación costo-beneficio de inversiones en nuevos 

productos y mercados. 

La nueva sociedad será un aliado en soluciones 

integrales que responde oportunamente a las 

necesidades de los clientes. 

Permitirá diversificar e innovar la generación de 

productos y servicios y la implementación de 

proyectos para automatizar y modernizar los 

procesos de la industria regional (procesamiento STP, 

alta capacidad de negociación, baja latencia). 

INVERSIONISTAS 

El mercado integrado crea nuevas oportunidades de 

inversión a nivel regional, habilitando un punto único 

de acceso para el mercado de capitales regional, 

creando un mercado atractivo para la inversión local 

y extranjera, cumpliendo con estándares y ejerciendo 

las mejores prácticas internacionales. 

Finalmente, la concentración de la actividad bursátil 

regional generará mejores condiciones de liquidez, 

profundidad y formación de precios. 

EMISORES 

Específicamente, los emisores se verán beneficiados 

por acceso al mercado, ahorros en costos de emisión 

y mejores valoraciones para sus empresas.  

Se convierte en una alternativa más atractiva de 

financiamiento para todo tipo de compañías. Todos 

los servicios para los emisores son ofrecidos en una 
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sola compañía y permiten un acceso a nuevos 

mercados e inversionistas. 

REGULADORES 

La integración facilita un ambiente de regulación y 

supervisión que favorece el crecimiento y desarrollo 

del mercado de capitales regional. 

Mejorarían los controles de riesgo con estándares 

internacionales, garantizando la transparencia e 

integridad del mercado, promoviendo la 

convergencia hacia estándares de mayor nivel, y 

facilitando una regulación y supervisión óptima y 

eficiente para el mercado regional. 

3. HOLDING REGIONAL  
HOLDING REGIONAL 

En su capítulo de conclusiones, el estudio encargado 

a una compañía global de consultoría estratégica 

indica que conformar una Holding Regional sería 

beneficioso para los stakeholders de los tres países, 

propiciando la constitución de una infraestructura de 

mercado de capitales para la región con un portafolio 

de productos que abarcaría prácticamente la 

totalidad de la cadena de valor, soportada con 

tecnología de vanguardia y con gran capacidad de 

expansión para desarrollar nuevas líneas de negocio. 

En tal sentido, la recomendación de avanzar en dicho 

propósito implica tres frentes de trabajo 

interdependientes: 

1. La integración corporativa y de propiedad que 

permita maximizar la captura de sinergias y 

asegure la toma ágil de decisiones en beneficio 

de los stakeholders de los tres mercados. 

2. La integración de los modelos de negocio e 

infraestructura tecnológica que permita la 

armonización de prácticas y una estandarización 

de las reglas para el acceso de intermediarios, 

emisores e inversionistas a un mercado común, 

así como facilitar las funciones de regulación y 

supervisión a cargo de las entidades respectivas 

en los tres mercados.  

3. Evaluación y armonización de normativa y 

regulación que permita el acceso a un mercado 

común bajo reglamentos y tratamiento 

estandarizado, que priorice la simetría y 

tratamiento equitativo a los distintos actores del 

mercado. 

IMPLEMENTACIÓN 

a. INTEGRACIÓN DE LA PROPIEDAD 

Respecto de la propiedad, en la actualidad la BCS, la 

BVC y el Grupo BVL, son propietarias o mantienen una 

posición accionaria controladora o relevante en los 

segmentos de Negociación, Liquidación, Depósito, 

Custodia y otros servicios, en cada uno de sus países. 

Con la finalidad de capitalizar los beneficios indicados 

en el presente documento, se propone la constitución 

de una Holding Regional con una estructura de 

propiedad que permita el alineamiento estratégico y 

la toma de decisiones uniformes y oportunas en 

beneficio del mercado en su conjunto y por 

consiguiente para los accionistas de las tres 

entidades. 

Luego de la evaluación del valor agregado para los 

negocios de la futura Holding Regional, así como de 

las oportunidades identificadas, los negocios que 

formarán parte de la integración de la propiedad 

serán los siguientes: 

• Las bolsas de valores de los 3 países.  

• Las cámaras de compensación de Chile y 

Colombia.  

• Los depósitos de valores de Colombia y Perú.  

• Las participaciones relevantes en los 

depósitos de valores de Chile y Bolivia.  

• Las participaciones relevantes en las 

plataformas OTC que operan en Colombia y 

Perú.  

• Otros negocios y participaciones.  

Para materializar el alineamiento estratégico y la 

toma de decisiones uniformes y oportunas de las 

distintas líneas de negocio que a nivel regional 

controlará la Holding Regional, se diseñó una 
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estructura societaria  que requerirá la conformación 

de una sociedad matriz en Chile, la cual será 

propietaria controladora de los vehículos legales que 

en los tres países brindan los servicios de negociación, 

compensación y liquidación, depósito centralizado de 

valores y otros servicios anexos complementarios.  

Se tratará de una sociedad holding de carácter 

mayoritariamente operativa, con el fin de concentrar 

la mayor proporción de servicios centralizados que 

permitan maximizar el logro de sinergias de gastos e 

inversiones. 

b. MODELO DE NEGOCIO E INFRAESTRUCTURA COMÚN  

El segundo frente estratégico, es el desarrollo y 

despliegue de un modelo de negocio integrado e 

infraestructura común para los tres países. Al 

respecto, dada la experiencia de la iniciativa de 

integración a través del MILA, el objetivo es superar 

aquellos frentes que han resultado en dificultades 

para lograr el éxito de la integración. Ello implica, la 

armonización operativa y tecnológica de la cadena de 

valor de los tres mercados, incluyendo la 

armonización regulatoria y reglamentaria. En tal 

sentido, el modelo se sustenta en premisas que han 

resultado relevantes en similares casos de integración 

de mercados, como son-:  

• Integración de infraestructura de 

negociación a través de una única 

plataforma. El objetivo es contar con un solo 

motor de calce y con acceso para los 

intermediarios de los tres países. Este 

criterio resulta fundamental para todos los 

potenciales inversionistas, en particular para 

los institucionales y extranjeros, dado que 

reduce la complejidad del acceso a tres 

pantallas distintas, con reglas, horarios y 

bloques o períodos de negociación no 

coincidentes. 

• Acceso directo para los intermediarios. El 

acceso directo a los tres mercados es un 

elemento crítico. En la actualidad el modelo 

que provee el MILA, genera no sólo 

complejidad al existir la condición de 

acceder a través de intermediarios locales, lo 

cual conlleva distorsiones en costos, riesgos 

y operatividad, lo cual desincentiva la 

entrada al mercado regional. 

• Integración de la infraestructura de las 

Cámaras de Compensación y Liquidación 

(CC&L). Como complemento a la integración 

de las plataformas de negociación, un factor 

crítico para el éxito de un mercado regional, 

es que las CC&L se encuentren plenamente 

armonizadas en sus reglas, manejo 

multimonedas incluyendo el USD como 

moneda de liquidación, elemento 

importante para los inversionistas 

extranjeros, así como tener la capacidad del 

manejo centralizado de neteo de fondos y 

colaterales, de modo que se capturen los 

beneficios de un mercado ampliado. Dentro 

de las distintas evaluaciones y análisis del 

estudio de consultoría estratégica, la falta de 

integración de las CC&L ha resultado ser una 

limitante determinante para el crecimiento 

del MILA. 

• Liquidación - Entrega contra Pago (DvP) -

transfronteriza. Un factor de alta relevancia 

en la integración de los mercados, es la 

necesidad de contar con un mecanismo que 

garantice la liquidación DvP transfronteriza. 

Este mecanismo permitiría liquidar los 

valores e instrumentos simultáneamente 

entre los países, manteniendo el 

alineamiento con los estándares 

internacionales relacionados a DvP. Este 

mecanismo contará con los enlaces entre los 

depósitos de los 3 países y acuerdos con las 

entidades que correspondan, a fin de lograr 

hacer la ejecución del DvP transfronterizo. 

• Depósito y Custodia. Si bien los servicios a 

emisores y custodia a depositantes y 

participantes se encuentran estandarizados 

en los tres mercados, el objetivo se centra en 

lograr el alineamiento en el tratamiento de 

los derechos corporativos, la incorporación 

de sinergias y procesos automatizados, así 

como profundizar los servicios 
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transaccionales al segmento financiero y 

medianas empresas. 

• Reglas y prácticas armonizadas. Con el 

objetivo de contar con un mercado 

integrado operativamente, se requiere 

armonizar las reglas y prácticas del mercado, 

ofreciendo a los participantes horarios, 

jornadas de negociación, subastas, entre 

otras, que sigan las mismas reglas y que 

permitan un funcionamiento fluido. Para 

ello, las Bolsas adecuarán los reglamentos 

respectivos, donde el apoyo de autoridades 

y regulador será fundamental.  

• Tecnología y procesos altamente 

integrados y digitalizados. La tecnología ha 

demostrado ser un factor crítico al momento 

de alcanzar los beneficios estimados para las 

integraciones estudiadas, al tener un 

impacto directo en la dinámica del mercado 

y al afectar directamente la confianza de los 

inversionistas cuando falla. En tal sentido, el 

modelo operativo estará soportado por una 

base tecnológica robusta, que atienda a las 

particularidades que se defina en el modelo 

integrado, lo cual permita la adherencia a 

estándares. 

 

c. EVALUACIÓN Y ARMONIZACIÓN NORMATIVA Y 

REGULATORIA 

Con relación a los alcances y desafíos legales y 

regulatorios que cada país procura afrontar 

conjuntamente con las autoridades locales que 

corresponda, se ha identificado, con el apoyo del 

estudio de abogados Philippi Prietocarrizosa Ferrero 

DU & Uría (PPU), un detalle por país de las normas y 

alcance de las mismas que deberán ser armonizadas. 

Una vez suscrito el AMI por los accionistas de las 

actuales tres entidades, tales retos y desafíos serán 

analizados en profundidad con las autoridades 

locales, de modo tal que se puedan elaborar las 

propuestas que de manera uniforme serán 

presentadas, dentro de los plazos que serán 

acordados también con las autoridades. 

 

Asimismo, en relación con la evaluación de opciones 

para integrar la propiedad de las tres entidades 

bursátiles en una Holding Regional, se identificaron 

varios modelos y fueron analizados desde las 

perspectivas de i) cumplimiento del propósito de la 

integración societaria, ii) razonabilidad del tiempo de 

ejecución, y iii) factibilidad en términos de viabilidad 

y nivel de complejidad. En tal sentido, se evaluaron 

las cinco opciones representadas a continuación: 
Cuadro 1: Alternativas para la Integración de la Propiedad  

 
Fuente: Informe de asesores legales Philippi, 

Prietocarrizosa, Ferrero&Uría 

 

Atendido que la Alternativa N°3 cumple con el 

propósito de la integración, pero a su vez representa 

el menor tiempo de ejecución, el menor grado de 

dificultad para su implementación y la mayor 

viabilidad desde un punto de vista general, se 

consideró esta opción como la recomendable. Su 

implementación contempla dos etapas 

fundamentales: 

i. Etapa de actos preparatorios: etapa en la 

que se viabilizarán las principales 

autorizaciones regulatorias y corporativas en 

cada jurisdicción, incluyendo la división de la 

BCS y la constitución de una nueva sociedad 

por accionistas de la BCS. 

ii. Etapa de perfeccionamiento de la 

integración: en esta etapa se constituirá la 

Holding Regional a partir de la fusión de (a) 

la nueva sociedad que surgirá de la división 

de la BCS en dos sociedades, y (b) una nueva 

sociedad a ser constituida por accionistas de 

la BCS durante la etapa de actos 

preparatorios y a la cual se le aportarán, 

sujeto a la condición de que surta efecto la 



 

 
Integración Bolsa de Comercio de Santiago - Bolsa de Valores de Colombia - Grupo Bolsa de Valores de Lima 

 10 
 

fusión, las acciones en las tres Bolsas.  Con 

esta fusión se concluye la formalización de la 

constitución y vigencia societaria de la 

Holding Regional, continuando tanto en 

paralelo como posteriormente, con la 

ejecución de diversos actos de culminación 

de la fase de implementación en los demás 

frentes descritos precedentemente. 

4. JURISDICCIÓN 

REGIONAL 
Como parte del proceso de implementación y con la 

finalidad de iniciar las actividades de índole legal y 

corporativo, un aspecto fundamental fue la selección 

de la jurisdicción de la Holding Regional. Para definir 

en qué país estaría localizada la sede de la Holding 

Regional, se tuvo en consideración distintos criterios, 

siendo el primero de ellos, la necesidad de que el 

domiciliado deba estar en uno de los tres países en 

los que bolsas de valores desarrollan sus actividades. 

Asimismo, se analizaron y compararon diferentes 

criterios o factores a través de diez capítulos 

(percepción y ranking internacionales, carga 

tributaria Holding Regional, aspectos corporativos, 

laborales, acceso al financiamiento, aspectos 

cambiarios e inversiones extranjeras, regulatorios, 

litigios, mercado y otros factores), los cuales fueron 

ponderados teniendo en cuenta que la Holding 

Regional será una sociedad listada en bolsa que 

deberá atraer inversionistas institucionales y 

extranjeros. El análisis se basó además en 

investigación específica realizada por el estudio de 

abogados PPU a través de sus oficinas en los tres 

países. Producto de este análisis, la jurisdicción 

seleccionada para la ubicación de la Holding Regional 

fue Chile. 

MODELO DE GOBIERNO 
Uno de los aspectos más relevantes del proceso de 

integración regional, es la definición del modelo de 

gobernanza, el mismo que tendrá un rol clave, no sólo 

en la correcta y oportuna implementación de las 

actividades previstas para dar inicio al 

funcionamiento de la Holding Regional, sino también 

en la formulación de la estrategia a fin de afrontar los 

retos que demanda la integración de los mercados de 

Chile, Colombia y Perú, así como en la proyección de 

este mercado integrado. 

En tal sentido, corresponde diferenciar los principales 

lineamientos y responsabilidades de ambas etapas de 

la gobernanza: 

 

i. Gobernanza del proceso de implementación. 

Esta etapa se inicia con la suscripción de los 

acuerdos y compromisos entre los accionistas y 

estará vigente hasta el momento en que se 

constituya la Holding Regional. La 

implementación tendrá la siguiente estructura, 

donde el seguimiento y determinación de 

recomendaciones, una vez obtenidas las 

autorizaciones de los directorios de las tres 

entidades, quedará a cargo de los nueve 

directores que conformarán el Comité Directivo.  

Cuadro 2: Estructura de Gobierno – Fase de Implementación 

 

En adición a ello, la ejecución de tales 

determinaciones quedará a cargo de los CEO´s 

de las Bolsas, quienes conjuntamente con el 

equipo asignado, tendrán como responsabilidad 

lograr los objetivos de alcance y tiempos 

previstos. 
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El citado Comité no tendrá facultades decisorias, 

sino únicamente consultivas. Sus principales 

funciones serán las de analizar y recomendar al 

directorio o consejo directivo, según 

corresponda, de las tres entidades, las 

siguientes materias: 

1. El diseño, políticas de homologación e 

inversiones requeridas para planear e 

implementar la Integración. 

2. Las estructuras organizacionales que 

garanticen un proceso transparente de toma 

de decisiones. 

3. Contratación de las consultorías requeridas 

para la evaluación e implementación de la 

estrategia y planes de acción respecto de los 

modelos de negocio, tecnologías, gestión 

financiera, administrativa, recursos 

humanos, comerciales, entre otros.  

4. Evaluación e implementación de proyectos 

de negocio (que incluyan el componente 

tecnológico) relacionados a la armonización 

de la negociación, liquidación, custodia y 

depósito en beneficio de los tres mercados, 

chileno, colombiano y peruano. 

5. Determinación del alcance y oportunidad de 

la publicación de información sobre el 

proceso de integración. 

6. Seguimiento a la situación financiera de cada 

Bolsa, incluyendo, pero sin limitarse, a la 

gestión de activos, pasivos y resultados de 

las empresas. 

7. Modificaciones estatutarias e 

implementación de los derechos 

económicos propuestos por cada entidad, 

principalmente de los posibles cambios en 

las políticas de distribución de dividendos.  

8. La inversión o desinversión significativa que 

cada entidad tenga programada, con la 

finalidad de velar por el patrimonio de la 

futura Holding Regional. 

9. Las posibles alianzas o integraciones con 

otros países, principalmente de aquellas que 

comprometan recursos financieros y/o 

tecnológicos. 

10. Otras funciones que le sean delegadas y 

autorizadas por los directorios de las tres 

entidades. 

 

ii. Gobernanza de la Holding Regional. Una vez 

concretada la creación de la sociedad Holding 

Regional, y como consecuencia de su nueva 

estructura de propiedad, corresponde entonces 

representar la relación de valor de las tres 

entidades en su Directorio. Esta instancia estará 

compuesta, inicialmente, por 16 miembros, 5 de 

los cuales serán directores independientes. Esta 

conformación inicial y su número de directores, 

tendrá una vigencia de hasta 2 años, pudiendo 

la Junta de Accionistas realizar las 

modificaciones que considere pertinentes en 

concordancia con los estatutos de la Holding 

Regional.  

Cuadro 3: Estructura de Gobierno – Inicio de Holding Regional 

 

Asimismo, con la entrada en vigencia de la 

Holding Regional, los directorios de las filiales, 

entre ellas las bolsas, tendrán una estructura de 

directorio compuesta por siete miembros 

elegidos por la Holding Regional, debiendo ser 

tres de ellos directores locales, de modo tal que 

exista un pleno alineamiento, no sólo de la 

estrategia de las Bolsas locales, sino también de 

las políticas y determinaciones en beneficio del 

mercado.  

Adicionalmente, con la finalidad de que las 

necesidades del mercado sean 

permanentemente atendidas, se conformarán 

comités consultivos, cuyos miembros serán 

HOLDING REGIONAL 
Directorio de 16 integrantes 

Bolsas Locales (BCS, BVC, BVL) 
Directorios de 7 integrantes elegidos por la HR 
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elegidos por los actores del mercado de valores 

de cada país. 

5. VALORIZACIONES 

INDIVIDUALES Y RELACIÓN 

DE INTERCAMBIO  
Para realizar el ejercicio de valorización financiera de 

las tres entidades y así determinar los rangos de 

términos de intercambio para la conformación de una 

entidad integrada, se contrató a un banco de 

inversión de clase mundial, en atención, 

principalmente, a su comprobada experiencia en 

transacciones similares, donde se ponderó 

positivamente su participación en la Integración 

Vertical en Brasil (bolsa de valores B3). La 

metodología de valoración se basó, 

fundamentalmente, en la combinación de tres 

fuentes de modelación: i) la determinación del valor 

actual de los flujos proyectados futuros para los 

negocios de las tres entidades individuales; ii) la 

consideración de múltiplos financieros de empresas 

comparables que cotizan públicamente; y iii) la 

utilización de múltiplos de transacciones reales 

comparables. Los rangos de valorización se 

determinaron en moneda local de cada país, después 

de un intenso trabajo conjunto entre las 

administraciones y el banco de inversión, realizando 

presentaciones corporativas para lograr un 

entendimiento pleno de sus líneas de negocio y de sus 

planes futuros, para luego dedicarse a la preparación 

de las proyecciones de flujos de ingresos, egresos, 

inversiones y capital de trabajo. Respecto de la 

información real de las entidades utilizadas para este 

ejercicio de valorización, se acordó considerar los 

últimos estados financieros publicados por las tres 

entidades a la fecha del ejercicio, vale decir, hasta el 

31 de marzo del año 2021.  

El informe de valorización y términos de intercambio 

generados bajo el esquema descrito arrojó los 

siguientes rangos de valores patrimoniales, 

expresados en moneda local de cada entidad: 

• BCS: CLP 178-198mm  

• BVC: COP 850-940mm  

• Grupo BVL: PEN 476-531m 

(m: millones; mm: miles de millones) 

Lo que genera valores patrimoniales promedios de: 

• BCS: CLP 188mm 

• BVC: COP 895mm 

• Grupo BVL: PEN 503,5m 

Para efectos de determinar el rango de relación de 

intercambio accionario de las tres entidades 

individuales conducente a la conformación de una 

entidad integrada, se utilizó un tipo de cambio 

resultante de calcular la mediana entre los siguientes 

tipos de cambio, con base al 31 de marzo de 2021: 

spot, promedio último mes, promedio últimos tres 

meses, promedio últimos 6 meses, y promedio 

últimos doce meses (USD/CLP 726,4; USD/COP 3.611; 

USD/PEN 3,66). De esta forma, se determinó el valor 

referencial en dólares de las tres entidades 

individuales, y para la relación de intercambio se 

utilizó el punto medio del rango con los 

correspondientes ajustes de caja. 

Finalizado el ejercicio anterior, se obtuvieron los 

siguientes términos de intercambio: 

• El 100% de las acciones de la BCS sería 

intercambiado por el 40% de las acciones de 

la Holding Regional (entidad integrada). 

Previo al canje de acciones, la BCS efectuaría 

un reparto extraordinario de dividendos y/o 

una reducción de capital que, al 31 de marzo 

de 2021, equivale a CLP 7.624.824.024.- 

• El 100% de las acciones de la BVC, sería 

intercambiado por el 40% de las acciones de 

la Holding Regional. 

• El 100% de las acciones del Grupo BVL, sería 

intercambiado por el 20% de las acciones de 

la Holding Regional. Previo al canje de 

acciones, el Grupo BVL efectuaría un reparto 

extraordinario de dividendos y/o una 
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reducción de capital que, al 31 de marzo de 

2021, equivale a PEN 49.198.380.- 

De esta forma, en caso de lograrse la concurrencia del 

100% de los accionistas de cada entidad, la Holding 

Regional se compondría, en una relación 

40%/40%/20%, por accionistas de la BCS, de la BVC y 

del Grupo BVL, respectivamente.  

Cabe añadir, a modo referencial, que la sumatoria de 

los valores patrimoniales de las tres entidades, 

después de efectuados los repartos extraordinarios 

de caja por parte de la BCS y del Grupo BVL, 

ascendería aproximadamente a USD 620m, donde el 

tipo de cambio utilizado para la conversión es el 

mismo descrito anteriormente en este capítulo. 

6. PROYECCIÓN DEL NEGOCIO 

INTEGRADO DE LA HOLDING 

REGIONAL Y DEL MERCADO 

INTEGRADO  
 

Este trabajo se focalizó, inicialmente, en proyectar los 

flujos de ingresos, egresos e inversiones, para lo cual 

se consideró como fuente importante de información 

las sinergias determinadas en el estudio elaborado 

por la compañía global de consultoría estratégica 

contratada hacia fines del año 2020. 

Dicho estudio de consultoría estratégica tuvo como 

objetivo primario determinar los méritos y beneficios 

de una integración regional de cara a los mercados y 

los participantes. 

Como objetivo adicional, se centró en calcular las 

principales sinergias y eficiencias que, 

corporativamente, se lograrían en caso de 

concretarse la integración de los mercados de los tres 

países. Como resultado de este análisis se generaron 

proyecciones en diferentes ámbitos: volúmenes de 

negociación, ingresos incrementales, ahorros en 

gastos de operación, ahorros en inversiones futuras e 

inversión requerida para la implementación de la 

integración, entre otras estimaciones. 

Por su parte, el equipo técnico de las bolsas construyó 

un modelo de ingresos basado en los volúmenes de 

negociación proyectados en el estudio estratégico y 

determinó criterios preliminares para la 

homologación de precios, mediante el concepto de 

ajustes de tarifas. Dicho concepto consiste, 

fundamentalmente, en tender a que en el mediano 

plazo las tarifas del mercado integrado se 

homologuen y equiparen paulatinamente con la 

menor de las tarifas vigentes en los actuales 

mercados separados, para lo cual se determinó de 

manera indicativa que el 50% de las sinergias de 

gastos se destinen al mercado, al tiempo que el 30% 

de las sinergias de ingresos producto de la 

integración, se canalicen vía reducción de tarifas. El 

principio rector para determinar la distribución de 

sinergias a los mercados contemplará, además de 

tender a una reducción y homologación paulatina de 

tarifas, la aplicación de mecanismos que equilibren 

los beneficios que percibirán los tres países, de 

manera que ninguno de los ellos reciba más del 50% 

de las sinergias totales a distribuir entre los tres 

mercados, ni tampoco menos del 20%. 

Adicionalmente, con el fin de determinar el escenario 

más probable de ocurrencia de las proyecciones 

elaboradas en el estudio de consultoría estratégica, 

se determinó que si bien las sinergias de gastos e 

inversiones son principalmente dependientes de la 

gestión directa de la administración, las sinergias de 

ingresos son dependientes de una mayor gama de 

variables no necesariamente controladas por la 

administración, razón por la cual se aplicó una 

reducción en la velocidad con la cual se alcanzarán en 

el tiempo dichas sinergias de ingresos. 

Conforme a lo anterior, se proyectaron los flujos 

financieros esperados por las administraciones, los 

cuales fueron considerados por el banco de inversión 

para efectuar la valorización patrimonial, la cual se 

realizó bajo la misma metodología aplicada para la 
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determinación de los valores patrimoniales de las tres 

entidades individuales. 

A partir de la consolidación de la integración, se 

estima que el incremento anual de ingresos sería de 

~USD 21-41m (m: millones) en el corto plazo (año 

cinco), y ~USD 27-51m en el mediano plazo (año 8) 

por sinergias en las líneas de negocio tradicionales y 

en el desarrollo de líneas de innovación (servicios de 

co-location y licenciamiento de índices regionales). 

Adicionalmente, una vez que se consolide la 

integración y se hayan comenzado a materializar los 

beneficios mencionados, se puede empezar a 

capturar un valor adicional en ingresos por la 

profundización de productos del entorno digital en la 

post-negociación que, si bien no están incluidos en los 

totales por ser de largo plazo, podrían representar 

~USD 20m en ingresos anuales adicionales. 

Los rubros de gastos de personal, sistemas TI, y 

servicios de terceros se podrían reducir 

significativamente según referentes de integraciones 

de otras bolsas, representando un potencial de ~USD 

8-14m de gastos anuales en el corto plazo, y ~USD 16-

19m en el mediano plazo. En el caso de producirse en 

un futuro la adquisición del DCV en Chile, se anticipa 

poder añadir sinergias de gastos adicionales por ~USD 

6-7m adicionales en el mediano plazo. También se 

proyecta una optimización de inversiones recurrentes 

de TI—OPEX y CAPEX—hasta un 50% (~USD 5m) en el 

mediano plazo. 

Para ejecutar la integración y capturar los beneficios 

esperados, habría un requerimiento de ~USD 43m en 

CAPEX y OPEX por única vez, los que serían ejecutados 

en los primeros 5 años, siendo el rubro de tecnología 

el que representaría el ~60% del requerimiento total. 

La mayoría de las inversiones se requerirían en el 

corto plazo, e incluyen la plataforma de negociación, 

asesoría y otros servicios de terceros, mayores gastos 

de personal producto de la optimización proyectada 

y gastos administrativos para la implementación e 

imprevistos. 

Finalmente, en el escenario más conservador, la 

integración podría resultar en un EBITDA de ~USD 

81m en el año 2030 (versus USD 47m sin integración 

en el año 2020), llegando a un margen EBITDA de 

~53%. En ese escenario, el proyecto generaría un 

valor patrimonial adicional, comparado con la opción 

de no integrarse, de ~USD 78-81m— considerando el 

rango mínimo de beneficios, vale decir, sin sinergias 

de ingresos, un alto grado de inversiones requeridas, 

y que el 50% de las sinergias de gastos serían 

entregadas al mercado. 

El trabajo de valorización de la entidad integrada, 

realizado sobre la consideración de tres escenarios, 

arrojó los siguientes rangos de valor patrimonial y 

beneficios para accionistas y el mercado: 

Cuadro 4: Escenarios de Valorización de Entidad 

 

Del cuadro presentado, y considerando el escenario 

base o más probable, se deduce un punto medio de 

valor patrimonial para la entidad integrada que se 

estima en USD 764m. Cabe destacar que la 

valorización obtenida considera que, previo al canje 

de acciones entre las entidades individuales y la 

entidad integrada, ya se efectuaron por parte de la 

BCS y del Grupo BVL, los repartos extraordinarios de 

caja indicados en el capítulo anterior. 

El valor patrimonial promedio de la entidad integrada 

para el escenario base, implica un upside, o aumento 

de valor, de poco más del 23%, equivalente a USD 

144,5m, al tiempo que las sinergias totales de la 

integración, estimadas en USD 230m, se distribuyen 

en una relación aproximada de 62,5% para los 

accionistas y de 37,5% para los participantes del 

mercado.  

Por último, cabe señalar que las tres entidades 

poseen en la actualidad políticas de distribución de 

dividendos que históricamente han repartido gran 

parte de las utilidades generadas en cada ejercicio. Es 

Escenario

Pesimista 664 - 734 78 - 81 35 - 36 113 - 117

Base 724 - 804 138 - 151 82 - 90 220 - 241

Optimista 739 - 819 153 - 166 112 - 121 265 - 287

Valor 

Patrimonial

Valor 

Adicional 

para 

Accionistas

Beneficios 

en Tarifas 

para el 

Mercado

Beneficio 

Adicional 

Total

(Cifras expresadas en millones de USD)
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así como en los últimos 10 años, en promedio, la BCS 

repartió el 84,2% de sus utilidades líquidas, la BVC el 

73,7% y el Grupo BVL el 99,2%. Dicho lo anterior, si 

bien es materia que deberá ser aprobada por los 

futuros accionistas de la Holding Regional, es 

probable que los dividendos a repartir sigan 

representando una proporción importante de las 

utilidades que se generarán, cuyos flujos, dadas las 

proyecciones financieras de la valorización efectuada 

por el banco de inversión, deberían incrementarse en 

mayor proporción que la proyectada para las 

entidades separadas. 

7. DESARROLLO DE 

ACTIVIDADES PARA 

CONCRETAR LA 

INTEGRACIÓN 
Con la finalidad de lograr los objetivos planteados, se 

han definido actividades específicas que serán 

elaboradas en forma simultánea, por el equipo 

técnico de las tres entidades, con aporte externo 

especializado, cuando corresponda. Los frentes de 

trabajo definidos son: 

i. Integración de la propiedad: Estas 

actividades se llevarán a cabo por la 

administración, con el apoyo del estudio de 

abogados PPU. 

ii. Definición del modelo de negocio e 

integración de las infraestructuras, así como 

de los aspectos regulatorios. Estará a cargo 

de los equipos de las Bolsas y se prevé un 

acompañamiento especializado externo a fin 

de trabajar en los distintos frentes, es decir, 

en la definición del modelo de negocio 

integrado, elección de plataformas e 

interconexiones con el mercado, desarrollo 

de las normas y reglamentos armonizados y 

otros que se estime relevante. 

En el frente corporativo y de integración de la 

propiedad, las actividades se iniciarán con la firma del 

Acuerdo Marco de Integración (AMI) por accionistas 

de la BCS, la BVC y del Grupo BVL que en suma sean 

titulares de al menos un 50% más una acción del 

capital social de cada una de las Bolsas, lo cual está 

previsto suceda a partir de la aprobación a ser dada 

en las juntas/asambleas de accionistas de las 

sociedades citadas para el 26 de enero de 2022 en el 

caso de la BCS, el 1 de febrero de 2022 en el caso del 

Grupo BVL y a ser citada para el 1 de febrero de 2022 

en el caso de BVC. A partir de ello y en forma paralela, 

se iniciarán actividades legales/corporativas en los 

tres países, con la finalidad de lograr el cierre y 

posterior canje de acciones entre las tres entidades 

individuales y la Holding Regional, lo cual se proyecta 

ocurra dentro del tercer trimestre del año 2022, 

sujeto en todo caso a que se obtengan 

oportunamente las aprobaciones regulatorias y 

corporativas aplicables. 
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Cuadro 5: Actividades (Pre-cierre, Cierre, Post-cierre) 

 

Con relación a las actividades referidas a la integración de las infraestructuras y aspectos regulatorios, se estima que 

la planificación de éstas se inicie en el mes de enero de 2022, a fin de comenzar su ejecución inmediatamente 

después de realizada las Juntas/asambleas de Accionistas, tal como se indica en el cuadro siguiente. 

Cuadro 6: Cronograma implementación operativa 
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Considerando que el primer hito de la integración será la estandarización de la plataforma de negociación, se estima 

que la implementación, considerando la adecuación de las plataformas de compensación, liquidación y depósito de 

valores, culmine en el cuarto trimestre del año 2023, momento en el que se daría inicio al funcionamiento de la 

operación del mercado integrado.  
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ANEXO 10



 

Anexo 10 

PROYECTO DE DECLARACIÓN JURADA 

 

Yo [***] identificado con Documento de Identidad N° [***] en mi calidad de representante de la Sociedad 

de Infraestructuras de Mercado S.A. (“Nueva Sociedad”) y en cumplimiento del artículo 4 numeral de las 
Normas de para la integración corporativa de las bolsas de valores e instituciones de compensación y 

liquidación de valores”, aprobadas mediante la Resolución de Superintendente N° 066-2020-SMV/02 y 

modificadas por la Resolución N° 019-2022 (en adelante, las “Normas de Integración”), declaro que, la 
Nueva Sociedad es emisor de valores debidamente inscrito en el Registro de Valores de la Comisión para 

el Mercado Financiero (“CMF”).  
Atentamente,  

____________________  

[***]  

identificado con Documento de Identidad N° [***] 
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Pendientes de envío

Datos generales

Tipo de operación: A cuentas de terceros BCP

Número de operación: 231013700

Firmada por: MIGUEL ANGEL ZAPATERO ALBA

VITALIA ROSA LOPEZ FRANCISKOVIC

Datos de la cuenta de cargo

Cuenta: 191-9841536-0-52 - BVL SERVICIOS BURSATILES SA

Tipo: Corriente

Moneda: Soles

Nombre: BOLSA DE VALORES DE LIMA S.A.

Datos de la cuenta de destino

Cuenta: 193-0098391-0-47

Tipo: Corriente

Moneda: Soles

Nombre: SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES

Monto: S/ 2,296.00

Observaciones

Ninguna
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Constancia de publicación en página web  

 

GRUPO BVL  

 

 

BVL  

 

 

CAVALI  
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