
 BOLSA DE CORREDORES – BOLSA DE VALORES 

EN LIQUIDACIÓN 
Estados Financieros 

31 de Diciembre de 2018 Y 2017 

 

1 
 

 
Constitución y Liquidación 
 

La Sociedad Anónima BOLSA DE CORREDORES – BOLSA DE VALORES fue constituida por Escritura 
Pública de fecha 17 de marzo de 1987, otorgada en la Notaría de Valparaíso de don Rafael 
Barahona Stahr, y su existencia fue autorizada por la Superintendencia de Valores y Seguros 
mediante Resolución   Nº 064 de fecha 19 de mayo de 1987. 
 
El certificado de esta resolución fue inscrito a fojas 386, Nº 397 del Registro de Comercio de 
1987 del Conservador de Bienes Raíces de Valparaíso y publicado en el Diario Oficial Nº 32.782 
de fecha 29 de mayo de 1987. 
 
Con fecha 05 de octubre de 2018, mediante Resolución Exenta N°4476 la que “Ejecuta Acuerdo 
del Consejo de la Comisión para el Mercado Financiero que Revoca Autorización de Existencia de 
Bolsa de Corredores-Bolsa de Valores de  Valores”. 

 
Duración de La Sociedad  : Vigente al 31 de diciembre de 2018. 
 
Capital Social : $1.946.500.908.- dividido en 60 acciones sin valor nominal, 

totalmente pagadas. 
Comisión Liquidadora 
 

PRESIDENTE   Sr. Jorge Luis Mislej Musalem 
COMISIONADOS   Srta. Gladys Soraya Apara Riadi 

     Sr. Rodolfo Antonio Pereira Valenzuela 
  

Fecha Publicación: miércoles 17 de abril, 2019
      Avisos Legales - www.cooperativa.cl 
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INFORME DEL AUDITOR INDEPENDIENTE 

 
 
 

Señores 
Miembros Comisión Liquidadora 
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) 
 
Hemos efectuado una auditoría a los estados financieros adjuntos de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación), que 
comprenden los estados de situación financiera al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y los correspondientes estados de resultados integrales, de 
cambios en el patrimonio  y de flujos de efectivo por los años terminados en esas fechas y las correspondientes notas a los estados financieros.  
 
Responsabilidad de la Administración por los estados financieros  
 
La Administración es responsable por la preparación y presentación razonable de estos estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales 
de Información Financiera (NIIF). Esta responsabilidad incluye el diseño, implementación y mantención de un control interno pertinente para la 
preparación y presentación razonable de estados financieros que estén exentos de representaciones incorrectas significativas, ya sea debido a 
fraude o error.  
 
Responsabilidad del auditor  
 
Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinión sobre estos estados financieros a base de nuestras auditorías. Efectuamos nuestras 
auditorías de acuerdo con normas de auditoría generalmente aceptadas en Chile. Tales normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestro 
trabajo con el objeto de lograr un razonable grado de seguridad que los estados financieros están exentos de representaciones incorrectas 
significativas.  
 
Una auditoría comprende efectuar procedimientos para obtener evidencia de auditoría sobre los montos y revelaciones en los estados financieros. 
Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluación de los riesgos de representaciones incorrectas 
significativas de los estados financieros, ya sea debido a fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de los riesgos, el auditor considera el control 
interno pertinente para la preparación y presentación razonable de los estados financieros de la entidad, con el objeto de diseñar procedimientos 
de auditoría que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propósito de expresar una opinión sobre la efectividad del control interno 
de la entidad. En consecuencia, no expresamos tal tipo de opinión. Una auditoría incluye, también, evaluar lo apropiadas que son las políticas de 
contabilidad utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables significativas efectuadas por la Administración, así como una evaluación de 
la presentación general de los estados financieros.  
 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para proporcionarnos una base para nuestra opinión de 
auditoría. 
 
Opinión 
 
En nuestra opinión, los mencionados estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situación financiera de 
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y los resultados de sus operaciones y los 
flujos de efectivo por los años terminados en esas fechas de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera. 
 
Énfasis en un Asunto 
 
Tal como se menciona en Nota 1 a los estados financieros la Comisión del Mercado Financiero, con fecha 5 de octubre de 2018, revocó la 
existencia de la Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación), y actualmente la sociedad se encuentra en Proceso de 
Liquidación, para cuyos propósitos con fecha 30 de octubre de 2018 nombró la Comisión Liquidadora. En consideración a lo descrito, los presentes 
estados financieros de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) al 31 de diciembre de 2018 se confeccionaron sobre la 
base de empresa en marcha. No se modifica nuestra opinión con respecto a este punto. 
 
 
 
 
 
Gerardo Ugalde Moya Jeria Auditores Consultores Limitada 
 
 
Santiago, 15 de marzo de 2019 
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 31-12-2018 31-12-2017

SVS Estado de Situación Financiera clasificado

Activos 

Activos corrientes

Efectivo y Equivalentes al Efectivo 4 39.717           50.416           

Otros activos financieros, corrientes 5 38.634           43.824           

Otros activos no financieros, corrientes 6 5.001            5.626            

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, corrientes 6 123.833         123.130         

Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes

Inventarios

Activos biológicos, corrientes

Activos por impuestos, corrientes 8 15.176           9.338            

Total de activos corrientes distintos de los activos o grupos de activos para su disposición clasificados 

como mantenidos para la venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios
       222.361          232.334   

Activos no corrientes o grupos de activos para su disposición clasificados como mantenidos para la 

venta 

Activos no corrientes o grupos de activos para su disposición clasificados como mantenidos para 

distribuir a los propietarios

Activos no corrientes o grupos de activos para su disposición clasificados como mantenidos para la 

venta o como mantenidos para distribuir a los propietarios

Activos corrientes totales        222.361          232.334   

Activos no corrientes

Otros activos financieros, no corrientes 12 3.147            3.147            

Otros activos no financieros, no corrientes

Derechos por cobrar, no corrientes

Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, no corrientes

Inversiones contabilizadas utilizando el método de la participación

Activos intangibles distintos de la plusvalía 10 35.976           66.887           

Plusvalía

Propiedades, Planta y Equipo 9 1.021.967      1.036.933      

Activos biológicos, no corrientes

Propiedad de inversión 11 920.960         932.997         

Activos por impuestos diferidos

Total de activos no corrientes      1.982.050        2.039.964   

Total de activos      2.204.411        2.272.298   

Patrimonio y pasivos

Pasivos

Pasivos corrientes

Otros pasivos financieros, corrientes 14 60.483           57.087           

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar, corrientes 15 79.848           72.730           

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes 7 393.639         131.579         

Otras provisiones, corrientes 17 94.122           69.637           

Pasivos por Impuestos, corrientes 8 (1.099)           14.016           

Provisiones por beneficios a los empleados, corrientes 17 10.861           21.107           

Otros pasivos no financieros, corrientes 16 42.299           40.636           

Total de pasivos corrientes distintos de los pasivos incluidos en grupos de activos para su 

disposición clasificados como mantenidos para la venta
       680.153          406.792   

Pasivos incluidos en grupos de activos para su disposición clasificados como mantenidos para la 

venta

Pasivos corrientes totales        680.153          406.792   

Pasivos no corrientes

Otros pasivos financieros, no corrientes 14 194.720         228.581         

Otras cuentas por pagar, no corrientes

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, no corrientes

Otras provisiones, no corrientes

Pasivo por impuestos diferidos 13 356.926         356.926         

Provisiones por beneficios a los empleados, no corrientes

Otros pasivos no financieros, no corrientes

Total de pasivos no corrientes        551.646          585.507   

Total pasivos      1.231.799          992.299   

Patrimonio

Capital emitido 705.584         705.584         

Ganancias (pérdidas) acumuladas (1.076.432)     (769.045)        

Primas de emisión 15.400           15.400           

Acciones propias en cartera

Otras participaciones en el patrimonio

Otras reservas 1.328.060      1.328.060      

Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora        972.612        1.279.999   

Participaciones no controladoras

Patrimonio total        972.612        1.279.999   

Total de patrimonio y pasivos      2.204.411        2.272.298   
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SVS Estado de Resultados Por Función

01-01-2018 01-01-2017

31-12-2018 31-12-2017

Estado de resultados

Ganancia (pérdida)

Ingresos de actividades ordinarias 18 319.300           342.228           

Costo de ventas 18 (313.814)          (307.459)          

Ganancia bruta              5.486              34.769   

Ganancias que surgen de la baja en cuentas de activos financieros medidos al 

costo amortizado

Pérdidas que surgen de la baja en cuentas de activos financieros medidos al costo 

amortizado

Otros ingresos, por función 19 81.421             77.054             

Costos de distribución

Gasto de administración 18 (51.311)           (80.029)           

Otros gastos, por función 19 (271.166)          (9.136)             

Otras ganancias (pérdidas)

Ingresos financieros

Costos financieros (48.146)           (29.836)           

Participación en las ganancias (pérdidas) de asociadas y negocios conjuntos que se 

contabilicen utilizando el método de la participación

Diferencias de cambio 1.685              (1.491)             

Resultados por unidades de reajuste

Ganancias (pérdidas) que surgen de la diferencia entre el valor libro anterior y el 

valor justo de activos financieros reclasificados medidos a valor razonable

Ganancia (pérdida), antes de impuestos           (282.031)              (8.669)

Gasto por impuestos a las ganancias

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas           (282.031)              (8.669)

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones discontinuadas

Ganancia (pérdida)           (282.031)              (8.669)

Ganancia (pérdida), atribuible a   

Ganancia (pérdida), atribuible a los propietarios de la controladora (282.031)          (8.669)             

Ganancia (pérdida), atribuible a participaciones no controladoras

Ganancia (pérdida)           (282.031)              (8.669)

Ganancias por acción   

Ganancia por acción básica   

Ganancia (pérdida) por acción básica en operaciones continuadas (4.700,5167) (144,4833)

Ganancia (pérdidas por acción básica en operaciones discontinuadas

Ganancia (pérdida) por acción básica (4.700,5167) (144,4833)

Ganancias por acción diluidas   

Ganancias (pérdida) diluida por acción procedente de operaciones continuadas (4.700,5167) (144,4833)

Ganancias (pérdida) diluida por acción procedentes de operaciones 

discontinuadas

Ganancias (pérdida) diluida por acción (4.700,5167) (144,4833)

ACUMULADO
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SVS Estado de Resultados Integral

01-01-2018 01-01-2017

31-12-2018 31-12-2017

Estado del resultado integral

Ganancia (pérdida) (282.031)      (8.669)           

Componentes de otro resultado integral, antes de impuestos

Diferencias de cambio por conversión

Ganancias (pérdidas) por diferencias de cambio de conversión, antes de 

impuestos

Ajustes de reclasificación en diferencias de cambio de conversión, antes de 

impuestos

Otro resultado integral, antes de impuestos, diferencias de cambio por 

conversión

Activos financieros disponibles para la venta

Ganancias (pérdidas) por nuevas mediciones de activos financieros 

disponibles para la venta, antes de impuestos

Ajustes de reclasificación, activos financieros disponibles para la venta, 

antes de impuestos

Otro resultado integral, antes de impuestos, activos financieros disponibles 

para la venta

Coberturas del flujo de efectivo

Ganancias (pérdidas) por coberturas de flujos de efectivo, antes de 

impuestos

Ajustes de reclasificación en coberturas de flujos de efectivo, antes de 

impuestos

Ajustes por importes transferidos al importe inicial en libros de las partidas 

cubiertas

Otro resultado integral, antes de impuestos, coberturas del flujo de efectivo

Otro resultado integral,  antes de impuestos, ganancias (pérdidas) de 

inversiones en instrumentos de patrimonio

Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) por 

revaluación

Otro resultado integral, antes de impuestos, ganancias (pérdidas) actuariales 

por planes de beneficios definidos

Participación en el otro resultado integral de asociadas y negocios conjuntos 

contabilizados utilizando el método de la participación

Otros componentes de otro resultado integral, antes de impuestos

Impuesto a las ganancias relacionado con componentes de otro 

resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con diferencias de cambio de 

conversión de otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con inversiones en instrumentos de 

patrimonio de otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con activos financieros disponibles 

para la venta de otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con coberturas de flujos de efectivo de 

otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con cambios en el superávit de 

revaluación de otro resultado integral

Impuesto a las ganancias relacionado con planes de beneficios definidos de 

otro resultado integral

Ajustes de reclasificación en el impuesto a las ganancias relacionado con 

componentes de otro resultado integral

Suma de impuestos a las ganancias relacionados con componentes de otro 

resultado integral

Otro resultado integral

Resultado integral total (282.031)      (8.669)           

Resultado integral atribuible a

Resultado integral atribuible a los propietarios de la controladora (282.031)      (8.669)           

Resultado integral atribuible a participaciones no controladoras

Resultado integral total (282.031)      (8.669)           

ACUMULADO
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Estado de cambios en el patrimonio

Capital emitido

Primas de 

emisión

Acciones 

propias en 

cartera

Otras 

participacion

es en el 

patrimonio

Superavit de 

Revaluación

Reservas por 

diferencias de 

cambio por 

conversión

Reservas de 

coberturas 

de flujo de 

caja

Reservas de 

ganancias y 

pérdidas por 

planes de 

beneficios 

definidos

Reservas de 

ganancias o 

pérdidas en 

la remedición 

de activos 

financieros 

disponibles 

para la venta

Otras 

reservas 

varias

Otras 

reservas

Ganancias 

(pérdidas) 

acumuladas

Patrimonio 

atribuible a los 

propietarios de 

la controladora

Participaciones 

no 

controladoras

Patrimonio 

total

705.584        15.400        1.328.060     1.328.060 (769.045) 1.279.999 1.279.999

-                 -                    -                 

(25.356) (25.356) (25.356)

705.584       15.400       1.328.060    1.328.060 (794.401) 1.254.643 1.254.643

(282.031) (282.031) (282.031)

(282.031) (282.031) (282.031)

(282.031) (282.031) (282.031)

705.584       15.400       1.328.060    1.328.060  (1.076.432) 972.612 972.612

Incremento (disminución) por transacciones de acciones en cartera

Saldo Final Período Actual 31/12/2018

Saldo Inicial Período Actual 01/01/2018

Incremento (disminución) por otros cambios en el patrimonio

Incremento (disminución) por correcciones de errores

Saldo Inicial Reexpresado

Ganancia (pérdida)

Otro resultado integral

Cambios en patrimonio

Resultado Integral

Resultado integral 

Dividendos

Incremento (disminución) por cambios en la participación de subsidiarias que no impliquen pérdida de control

Total de cambios en patrimonio

Incremento (disminución) por otras aportaciones de los propietarios

Incremento (disminución) por otras distribuciones a los propietarios

Incremento (disminución) por transferencias y otros cambios

Emisión de patrimonio
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Capital emitido

Primas de 

emisión

Acciones 

propias en 

cartera

Otras 

participacion

es en el 

patrimonio

Superavit de 

Revaluación

Reservas por 

diferencias de 

cambio por 

conversión

Reservas de 

coberturas 

de flujo de 

caja

Reservas de 

ganancias y 

pérdidas por 

planes de 

beneficios 

definidos

Reservas de 

ganancias o 

pérdidas en 

la remedición 

de activos 

financieros 

disponibles 

para la venta

Otras 

reservas 

varias

Otras 

reservas

Ganancias 

(pérdidas) 

acumuladas

Patrimonio 

atribuible a los 

propietarios de 

la controladora

Participaciones 

no 

controladoras

Patrimonio 

total

705.584 15.400 1.328.060     1.328.060 (760.376) 1.288.668 1.288.668

-                    -                 

-                    -                 

705.584 15.400 1.328.060 1.328.060 (760.376) 1.288.668 1.288.668

(8.669) (8.669) (8.669)

(8.669) (8.669) (8.669)

(8.669) (8.669) (8.669)

705.584 15.400 1.328.060 1.328.060 (769.045) 1.279.999 1.279.999

Incremento (disminución) por cambios en la participación de subsidiarias que no impliquen pérdida de control

Dividendos

Saldo Inicial Reexpresado

Cambios en patrimonio

Resultado Integral

Ganancia (pérdida)

Incremento (disminución) por transferencias y otros cambios

Incremento (disminución) por transacciones de acciones en cartera

Otro resultado integral

Resultado integral 

Saldo Final Período Anterior 31/12/2017

Saldo Inicial Período Anterior 01/01/2017

Incremento (disminución) por cambios en políticas contables

Incremento (disminución) por correcciones de errores

Incremento (disminución) por otras aportaciones de los propietarios

Emisión de patrimonio

Total de cambios en patrimonio

Incremento (disminución) por otras distribuciones a los propietarios
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SVS Estado de Flujo de Efectivo Indirecto 01-01-2018 01-01-2017

31-12-2018 31-12-2017

Estado de flujos de efectivo

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de operación

Ganancia (pérdida) (282.031) (8.669)

Ajustes por conciliación de ganancias (pérdidas)

Ajustes por gasto por impuestos a las ganancias

Ajustes por disminuciones (incrementos) en los inventarios

Ajustes por disminuciones (incrementos) en cuentas por cobrar de origen comercial 9.974 (52.362)

Ajustes por disminuciones (incrementos) en otras cuentas por cobrar derivadas de las 

actividades de operación

Ajustes por incrementos (disminuciones) en cuentas por pagar de origen comercial 262.060 (37.796)

Ajustes por incrementos (disminuciones) en otras cuentas por pagar derivadas de las 

actividades de operación

Ajustes por gastos de depreciación y amortización 43.674 68.588

Ajustes por deterioro de valor (reversiones de pérdidas por deterioro de valor) 

reconocidas en el resultado del periodo

Ajustes por provisiones 14.240 67.830

Ajustes por pérdidas (ganancias) de moneda extranjera no realizadas

Ajustes por participaciones no controladoras

Ajustes por pagos basados en acciones

Ajustes por pérdidas (ganancias) de valor razonable

Ajustes por ganancias no distribuidas de asociadas

Otros ajustes por partidas distintas al efectivo

Ajustes por pérdidas (ganancias) por la disposición de activos no corrientes

Otros ajustes para los que los efectos sobre el efectivo son flujos de efectivo de 

inversión o financiación.

Total de ajustes por conciliación de ganancias (pérdidas) 329.948 46.260

Dividendos pagados

Dividendos recibidos

Intereses pagados

Intereses recibidos

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)

Otras entradas (salidas) de efectivo 15.309 12.240

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de operación 63.226 49.831
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Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de inversión

Flujos de efectivo procedentes de la pérdida de control de subsidiarias u otros negocios

Flujos de efectivo utilizados para obtener el control de subsidiarias u otros negocios

Flujos de efectivo utilizados en la compra de participaciones no controladoras

Otros cobros por la venta de patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades

Otros pagos para adquirir patrimonio o instrumentos de deuda de otras entidades

Otros cobros por la venta de participaciones en negocios conjuntos

Otros pagos para adquirir participaciones en negocios conjuntos

Préstamos a entidades relacionadas

Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipo

Compras de propiedades, planta y equipo

Importes procedentes de ventas de activos intangibles

Compras de activos intangibles

Importes procedentes de otros activos a largo plazo

Compras de otros activos a largo plazo

Importes procedentes de subvenciones del gobierno

Anticipos de efectivo y préstamos concedidos a terceros

Cobros procedentes del reembolso de anticipos y préstamos concedidos a terceros

Pagos derivados de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta financiera

Cobros procedentes de contratos de futuro, a término, de opciones y de permuta 

financiera

Cobros a entidades relacionadas

Dividendos recibidos

Intereses recibidos

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)

Otras entradas (salidas) de efectivo

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de inversión -                 -                 

Flujos de efectivo procedentes de (utilizados en) actividades de financiación

Importes procedentes de la emisión de acciones

Importes procedentes de la emisión de otros instrumentos de patrimonio

Pagos por adquirir o rescatar las acciones de la entidad

Pagos por otras participaciones en el patrimonio

    Importes procedentes de préstamos de largo plazo

    Importes procedentes de préstamos de corto plazo 3.086 2.309

Total importes procedentes de préstamos 3.086 2.309

Préstamos de entidades relacionadas

Pagos de préstamos

Pagos de pasivos por arrendamientos financieros

Pagos de préstamos a entidades relacionadas (33.861) (37.566)

Importes procedentes de subvenciones del gobierno

Dividendos pagados

Intereses pagados

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados)

Otras entradas (salidas) de efectivo (43.150)

Flujos de efectivo netos procedentes de (utilizados en) actividades de financiación (73.925) (35.257)

Incremento neto (disminución) en el efectivo y equivalentes al efectivo, antes del efecto de 

los cambios en la tasa de cambio
(10.699) 14.574

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al 

efectivo

Efectos de la variación en la tasa de cambio sobre el efectivo y equivalentes al efectivo

Incremento (disminución) neto de efectivo y equivalentes al efectivo (10.699) 14.574

Efectivo y equivalentes al efectivo al principio del periodo 50.416 35.842

Efectivo y equivalentes al efectivo al final del periodo 39.717 50.416
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Nota 1 - Información Corporativa 
 
La Sociedad fue fundada el año 1987 por un grupo de connotados empresarios porteños, con el objeto de 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 de intermediación que procedan en conformidad a 
derecho. 
 
BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN), es una sociedad anónima, fiscalizada por la 
Superintendencia de Valores y Seguros (“SVS”) e inscrita en el Registro de Valores Bajo el Nº 064. 
 
BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN), se encuentra ubicada en Calle Prat N°798, Región de 
Valparaíso, en Chile y su identificación tributaria es 96.518.240-3.  
 
Proceso de Liquidación 
 
Con fecha 5 de octubre de 2018 la Comisión para el Mercado Financiero mediante Resolución Exenta N°4476, resolvió que se 
ejecutase el acuerdo del Consejo de la Comisión adoptado en sesión ordinaria N°85 de 4 de octubre de 2018, en los siguientes 
términos: 
 
1. Revóquese la autorización de existencia a la sociedad denominada Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de 

Liquidación). 
 
2. Informar por parte de la Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) a sus corredores miembros y a 

los clientes de éstos, dentro del plazo de un día hábil, contado de la fecha de la resolución, por lo medios que 
normalmente utiliza, que su autorización de existencia ha sido revocada, lo que deberá ser expuesto también en un lugar 
visible de su oficina y sitio web. 

 
3. Informar y  difundir ampliamente por parte de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) a los 

clientes de las corredoras que mantienen custodia en dicha Bolsa, dentro del plazo de un día hábil, que deberán proceder 
al retiro de los valores custodiados, lo que deberá ser expuesto también en un lugar visible de su oficina y sitio web. 

 
4. Dar cumplimiento por parte de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) al artículo 108 de la Ley 

N°18.046 sobre sociedades anónimas. 
 
5. Remitir a la Comisión para el Mercado Financiero por parte de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de 

Liquidación), en un plazo de cinco días hábiles, contado de la fecha de la resolución, los registros que sus corredores 
miembros le hayan remitido en cumplimiento de la Norma de Carácter General N°380 de 9 de marzo de 2015. 

 
6. Proceder a la Liquidación de Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación), la que, en virtud de lo 

establecido en el artículo 40 de la Ley N°18.045, deberá ser efectuada por la Bolsa. Además se instruye a Bolsa de 
Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) citar a Junta Extraordinaria de Accionistas  a celebrarse dentro 
de 30 días siguientes a la fecha de la resolución, con el objeto de proceder  a la designación de la comisión liquidadora en 
cumplimiento de lo dispuesto en los artículos 110 y siguientes de la Ley N°18.046. 

 
Con fecha 30 de octubre de 2018 la Comisión para el Mercado Financiero (CMF) rechaza en todas sus partes el Recurso de 
Reposición interpuesto por la Bolsa en contra de la Resolución Exenta N°4476 de 2018. 
Con fecha 30 de octubre de 2018, dando cumplimiento a la Resolución Exenta N°4476 de la Comisión para el Mercado Financiero, 
se efectuó Junta Extraordinaria de Accionistas en la cual se designó a los miembros de la Comisión Liquidadora de Bolsa de 
Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación), resultando elegidos las siguientes personas: Jorge Mislej Musalem, 
Rodolfo Pereira Valenzuela y Gladys Soraya Apara Riadi. La remuneración que se fijó para los miembros de la comisión liquidadora  
será del 5% del activo Bruto, el cual se distribuirá entre los miembros de la Comisión. Además por un periodo de seis meses la Junta 
aprobó un anticipo de UF 40 mensual para cada miembro de la comisión, el cual se descontará del monto que resulte del 5% del 
activo bruto.  

 
Nota 2 - Bases de Presentación de los Estados Financieros 

 
A continuación se describen las principales políticas contables adoptadas en la preparación de estos estados financieros: 
 
2.1 Declaración de Cumplimiento 

 
Estados Financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017. 
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Los estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017 y por los años terminados en esas fechas han sido preparados de 
acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF), emitidas por el International Accounting Standards Board 
(IASB), e instrucciones de la Comisión para el Mercado Financiero (ex - SVS).  
 
De existir discrepancias entre las NIIF y las instrucciones de la CMF, priman estas últimas sobre las primeras.   
 
Estos estados financieros han sido confeccionados de acuerdo a la Norma Internacional de Contabilidad (NIC o IAS en su sigla en 
inglés) NIC 1, denominada “Presentación de Estados Financieros”. En adelante pueden utilizarse las denominaciones NIC o IAS 
indistintamente. 
 
Estos estados financieros reflejan fielmente la situación financiera de BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN PROCESO 
DE LIQUIDACIÓN) al 31 de diciembre de 2018 y 2017, y los resultados de sus operaciones, cambios en el patrimonio neto y los 
flujos de efectivo por los períodos de doce meses terminados a esas fechas.  
 
2.2 Cambios Contables 

 
Los presentes estados financieros de BOLSA CORREDORES -BOLSA DE VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN) corresponden a los 
ejercicios terminados al 31 de diciembre de 2018 y 2017, incluidos para efectos comparativos, fueron preparados de acuerdo con 
Normas Internacionales de Información Financiera (IFRS). 
 
En la preparación de los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Administración ha utilizado su mejor 
saber y entender con relación a las normas e interpretaciones que son aplicadas y los hechos y circunstancias actuales. 
 
2.3 Bases de Preparación de los Estados Financieros  

 
Los estados financieros han sido preparados sobre la base del principio de costo histórico, con excepción de las partidas que se 
reconocen a valor razonable y aquellas para las que se permitía el costo asumido, ambas, de conformidad con la NIIF 1. 
En la preparación de los estados financieros se han utilizado las políticas definidas por BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE 
VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN). En la preparación de estos estados financieros se han utilizado determinadas 
estimaciones contables  para cuantificar algunos activos, pasivos, ingresos y gastos. Las áreas que involucran un mayor grado de 
juicio o complejidad, o áreas en las que los supuestos y estimaciones son significativos para los estados financieros se describen a 
continuación: 
 
1. La evaluación de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. 
2. La vida útil de los activos materiales e intangibles. 
3. Los criterios empleados en la valoración de determinados activos. 
 
Estas estimaciones se realizan en función de la mejor información disponible sobre los hechos analizados. 
 
En cualquier caso, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en los próximos 
ejercicios, lo que se realizaría, en su caso, de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio en los estados financieros 
futuros. 

 
 

Nota 3  -  Principales Criterios Contables Aplicados 
 

a) Período Contable 
 
Los presentes estados financieros corresponden a los ejercicios comprendidos entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del 2018 y 
entre el 1 de enero y el 31 de diciembre del 2017. 
 

b) Bases de Conversión 
 
Los activos y pasivos en moneda extranjera, se expresan al valor de equivalencia al cierre de cada ejercicio y que fueron las 
siguientes: 

 

Moneda/Período 
31-12-2018 31-12-2017 

$ $ 

Unidad de Fomento 27.565,79 26.798,14 

Dólar Americano 681,99 614,75 
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c) Moneda de Presentación y Moneda Funcional 
 
Las partidas incluidas en los estados financieros de la Sociedad se valoran utilizando la moneda del entorno económico principal en 
que la entidad opera (moneda funcional). Los estados financieros de la Sociedad BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN 
PROCESO DE LIQUIDACIÓN) se presentan en pesos chilenos, que es la moneda funcional y de presentación de los estados 
financieros aplicables a la naturaleza de las operaciones de la Sociedad. 

 

d) Propiedades, Planta y Equipos 
 
Los activos que forman parte de propiedades, planta y equipos son valorizados al Costo Revaluado al cierre de cada ejercicio, 
menos las posibles pérdidas por deterioro de su valor.  Estos activos fueron revalorizados a la fecha de transición según IFRS 1. 
 
El costo histórico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisición de las partidas. Adicionalmente se incorpora dentro 
del concepto de costo histórico las retasaciones efectuadas al terreno, al edificio y corrección monetaria incorporada a los valores 
de inicio al 1 de enero de 2009, de acuerdo a las exenciones de primera aplicación establecidas por la IFRS. 
 
Los costos posteriores se incluyen en el valor del activo inicial o se reconocen como un activo separado, sólo cuando es probable 
que los beneficios económicos futuros asociados con los elementos del activo fijo vayan a fluir a la entidad y el costo del elemento 
pueda determinarse de forma fiable. El valor del componente sustituido se da de baja contable. El resto de reparaciones y 
mantenciones se cargan en el resultado del ejercicio en que se incurre. 

 
El terreno no se deprecia. Para el resto de los activos, la depreciación y amortización se calcula usando el método lineal para 
asignar sus costos o importes revalorizados a sus valores residuales sobre sus vidas útiles. Al cierre del período, algunas cuentas 
que componen el rubro Maquinarias y Equipos se encuentran totalmente depreciados, tales como: terminales computacionales, 
software computacional, fotocopiadora y activos fijos computacionales. 

 
Los años de vida útil restantes estimados para el edificio, es el siguiente: 
 

Activos Rango 

Edificio 48 años 

 
El valor residual y la vida útil de los activos se revisan y ajustan si es necesario, en cada cierre de balance. 

 
Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor se reduce de forma inmediata hasta su 
importe recuperable, reconociendo la diferencia como gasto por deterioro en el resultado del ejercicio. 
 
Las pérdidas y ganancias por la venta de activo fijo, se calculan comparando los ingresos obtenidos con el valor en libros y se 
incluyen en el estado de resultados. 
 

e) Propiedades de Inversión 
 

Los terrenos y construcciones son valorizados al Costo Revaluado, de acuerdo con el Valor Razonable al cierre de cada período, 
menos la depreciación acumulada y si aplica, menos las posibles pérdidas por deterioro de su valor. Estos activos fueron 
revalorizados a la fecha de transición según IFRS1. 

 
El costo histórico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisición de las partidas.   Adicionalmente se incorpora dentro 
del concepto de costo histórico las retasaciones efectuadas al terreno, al Edificio y corrección monetaria incorporada a los valores 
de inicio al 1 de enero de 2011, de acuerdo a las exenciones de primera aplicación establecidas por la IFRS. 

 
El terreno no se deprecia. Para las construcciones, la depreciación se calcula usando el método lineal para asignar sus costos o 
importes revalorizados a sus valores residuales sobre sus vidas útiles. 
 

 
Los años de vida útil estimados para las construcciones, son los siguientes: 

 
Activos Rango 
Edificio 48 años 

 
El valor residual y la vida útil de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en cada cierre de balance. 
 
Cuando el valor de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su valor ser educe de forma inmediata hasta su 
importe recuperable, reconociendo la diferencia como gasto por deterioro en el resultado del ejercicio. 
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Las pérdidas y ganancias por la venta de propiedades de inversión, se calculan comparando los ingresos obtenidos con el valor en 
libros y se incluyen en el estado de resultados. 

 

f) Intangibles (Programas informáticos) 
 

Las licencias para programas informáticos desarrollados a pedido para la sociedad se capitalizan sobre la base de los costos en que 
se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para usar el programa específico. Estos costos se amortizan durante sus vidas útiles 
estimadas, las cuales son en promedio: 

 
Activos Rango 

Intangibles 6 años 

 

g) Deterioro de los Activos no Financieros 
 

A lo largo del ejercicio y, fundamentalmente en la fecha de reporte, la sociedad evalúa si existen indicios de que un activo podría 
estar deteriorado. Si tal indicio existe, se realiza una estimación del monto recuperable del activo, el monto recuperable de un 
activo es el mayor entre el valor justo de un activo o unidad generadora de efectivo menos los costos de venta y su valor en uso. 
 
El precio de venta es el monto que se puede obtener en la venta de un activo en un mercado libre, menos los costos de venta. El 
valor en uso es el valor presente de los flujos futuros estimados a ser generados del uso continuo de un activo y de su disposición al 
final de su vida útil. El valor presente se determina utilizando una tasa de descuento que refleja el valor actual de dichos flujos y los 
riesgos específicos del activo. 
 
Los importes recuperables se estiman para cada activo o, si no es posible, para la Unidad Generadora de Efectivo, que representa el 
menor grupo de activos que genera flujos de caja independientes. 
 
Cuando el valor libro de un activo excede su valor justo, el activo es considerado deteriorado y es disminuido a dicho valor. 
 

h) Activos financieros 
 

La administración determina la clasificación de sus Activos Financieros de acuerdo al reconocimiento inicial. 
 
La sociedad clasifica los activos financieros dentro del alcance del IAS 39 en las siguientes categorías: (a) activos financieros a valor 
razonable con cambios en resultados y (b) préstamos y cuentas por cobrar. La sociedad no mantiene activos financieros que se 
clasifican como inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento y activos financieros disponibles para la venta. La clasificación, 
depende del propósito para el cual se adquirieron los activos financieros. La Gerencia, determina la clasificación de sus activos 
financieros a la fecha de su reconocimiento inicial y reevalúa esta clasificación a la fecha de cada cierre. 
 
(a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados: 
 
Se clasifican en esta categoría los activos financieros adquiridos principalmente para efectos de ser negociados en el corto plazo. 
Estos activos se valorizan a valor justo reconociendo en el estado de resultados las variaciones en dicho valor. 
 
(b) Préstamos y cuentas por cobrar: 
 
Los préstamos y las cuentas por cobrar son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no son cotizados 
en un mercado activo. Surgen cuando la sociedad provee dinero, bienes o servicios directamente a un deudor sin intención de 
negociar la cuenta por cobrar. Se incluyen en el activo corriente, salvo por los vencimientos mayores a 12 meses después de la 
fecha del balance general. Estos últimos se clasifican como activos no corrientes. Los préstamos y las cuentas por cobrar se 
incluyen en cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar en el balance general. 
 
Considerando que las cuentas por cobrar tienen un muy breve plazo de realización, la sociedad las reconoce a su valor nominal. 
 
La sociedad evalúa en la fecha de cada balance si existe evidencia objetiva de que un activo financiero o un grupo de activos 
financieros puedan haber sufrido pérdidas por deterioro. Algunos indicadores de posible deterioro de las cuentas por cobrar son 
dificultades financieras del deudor, incumplimiento o falta de pago. En el evento de existir indicadores de deterioro, se establece 
una provisión para reconocer la pérdida por deterioro de valor. El importe de dicha provisión es la diferencia entre el valor libro del 
activo y el valor actual de los flujos futuros de efectivos estimados a ser recuperados, descontados al tipo de interés efectivo. 
 
El valor libro del activo se reduce por medio de la cuenta provisión y el monto de la pérdida se reconoce con cargo al estado de 
resultados. La recuperación posterior de montos previamente reconocidos como deterioro se registra con abono a resultados en el 
período en que ocurra. 
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i) Efectivo equivalente 
 

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja y el efectivo en Bancos. 
 
La clasificación de efectivo y equivalente de efectivo no difiere de lo considerado en el estado de flujo de efectivo. 

 

j) Impuesto a la Renta y Diferidos 
 
(a) Impuesto a la Renta: 
 
El impuesto a la renta ha sido determinado sobre la base de las disposiciones legales vigentes. Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, 
no se constituyó Provisión de Impuesto a la Renta debido a que la sociedad presenta Renta Líquida Imponible de Primera Categoría 
Negativa. 
 
(b) Impuestos Diferidos: 
 
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la sociedad determinó impuestos diferidos, sobre las diferencias temporales que surgen entre 
las bases tributarias de activos y pasivos y sus respectivos valores en los estados financieros. Los impuestos diferidos de activo y 
pasivo se determinan utilizando las tasas tributarias que han sido promulgadas a la fecha del balance general y que se esperan 
serán aplicables cuando el impuesto a la renta activo se realice o el impuesto a la renta pasivo se pague, de acuerdo a lo señalado 
en la Ley N°20.790 publicada el 29 de septiembre de 2014. 

 
Esta norma señala que para el año 2014 la tasa del impuesto de primera categoría sube al 21%, el año comercial 2016 la tasa será 
de 22,5%, el año 2017 de 24%, y a contar del año 2018 la tasa de impuesto será de 25% para contribuyentes que tributen bajo el 
Sistema de Renta Atribuida. Sin embargo, quienes tributen bajo el Sistema Integrado Parcial, soportarán una tasa del 25,5% 
durante el año 2017 y a contar del año 2018 tributarán con tasa del 27%. 
 
Los activos diferidos son reconocidos cuando es probable que existan rentas gravables futuras suficientes para que el activo 
diferido se pueda aplicar. A la fecha de cada balance general, la sociedad evalúa los activos diferidos no reconocidos, así como el 
saldo contable de los activos reconocidos. Asimismo, se reduce el saldo de un activo diferido en la medida que ya no sea probable 
que rentas gravables futuras suficientes permitan que se utilice parte o todo el activo diferido reconocido. 

 

k) Beneficios a los empleados 
 

(a) Participación en Utilidades y Bonos: 
 
En la compañía no existe un plan de incentivos contractuales ni obligatorios. Los incentivos a los principales ejecutivos se definen 
de acuerdo a rentabilidades esperadas y rendimientos individuales, los cuales forman parte de la remuneración. 
 
(b) Beneficios por Terminación: 
 
Los desembolsos por terminación de la relación laboral se reconocen en resultados en el período que se realizan en base a las 
disposiciones legales vigentes. 
 
(c) Otros Beneficios a los empleados: 
 
El costo anual de vacaciones y otros beneficios al personal son reconocidos en los estados financieros en el rubro provisiones de 
pasivos sobre base devengada. 

 

l) Distribución de Dividendos 
 
La sociedad no ha distribuido dividendos a sus accionistas por presentar pérdidas acumuladas de arrastre. 
 

m) Provisiones y Pasivos Contingentes 
 

Las provisiones son reconocidas por la sociedad cuando ocurren las tres condiciones siguientes: 
 

(a) Se tiene una obligación presente, ya sea legal o implícita, como resultado de hechos pasados. 
(b) Es probable que sea necesario desembolsar recursos para cancelar una obligación; 
(c) Y, el monto de dichos recursos sea posible medir de manera fiable. 
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Las provisiones se registran a valor actual de los desembolsos que se estiman sean necesarios para liquidar la obligación, para lo 
anterior se utilizan las mejores estimaciones posibles para determinar el valor actual de las mismas. 
 
Un activo o pasivo contingente es todo derecho u obligación surgida de hechos pasados, cuya existencia quedará confirmada solo si 
ocurren ciertos eventos de naturaleza incierta y que no dependen de la Sociedad. La Sociedad no reconoce ningún activo o pasivo 
contingente, pero de existir reconoce en notas para aquellos que sea probable la existencia de beneficios o desembolsos futuros. 
 
 

n) Reconocimiento de ingresos 
 

Los ingresos se imputan a la cuenta de resultados en función del criterio del devengo, es decir, en la medida que sea probable que 
los beneficios económicos fluyan a la compañía y puedan ser confiablemente medidos, con independencia del momento en que se 
produzca el efectivo o financiamiento derivado de ello. 
 
Los ingresos de la sociedad son reconocidos sobre base devengada al momento de generarse la venta. 
 

o) Capital Emitido 
 
El capital social está constituido según el siguiente detalle: 

Número / Serie Acciones Suscritas Acciones 
Pagadas 

Acciones con Derecho a 
Voto 

Capital Suscrito 
M$ 

Capital Pagado 
M$ 

Serie A 60 60 60 705.584 705.584 

 

p) Transacciones con partes relacionadas 
 

La Sociedad revela al cierre de cada ejercicio en notas a los estados financieros las transacciones y saldos con empresas 
relacionadas, conforme a lo instruido en NIC 24 y normas de la CMF. 

 

q) Uso de estimaciones y juicios 
 

La preparación de los entados financieros bajo IFRS requiere que la Administración realice estimaciones que afecten los valores 
informados sobre activos y pasivos y las revelaciones relacionadas con contingencias activas y pasivas a la fecha de cierre de los 
estados financieros, así como las cifras reportadas de ingresos y gastos durante el período corriente. Esta estimación está basada 
en el mejor conocimiento y gestión de temas de actualidad y acciones que la Sociedad puede emprender en el futuro. Sin embargo, 
los resultados reales pudieran variar de esas estimaciones. 
 

r) Nuevas NIIF e Interpretaciones del CINIIF 
 
International Accounting Standards Board 
 
A la fecha de emisión de los presentes Estados Financieros, los siguientes pronunciamientos contables habían sido emitidos por el 
Internacional Accounting Standards Board (IASB). 
 
Las siguientes nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones han sido adoptadas en los estados financieros: 

Nuevas NIIF Fecha de aplicación obligatoria 

IFRS 9, Instrumentos Financieros 1 de enero de 2018 

IFRS 15, Ingresos Procedentes de contratos con Clientes 1 de enero de 2018 

IFRIC 22,  Transacciones en moneda extranjera y contraprestaciones 
anticipadas. 

1 de enero de 2018 

Enmiendas Fecha de aplicación obligatoria 

Adopción de IFRS por primera vez - eliminación de excepciones transitorias 
para entidades que adoptan por primera vez 

1 de enero de 2018 

Pagos basados en acciones - clasificación y medición de transacciones 
basadas en pagos en acciones 

1 de enero de 2018 

Contratos de seguros - aplicando IFRS 9 Instrumentos Financieros con IFRS 4 
Contratos de Seguros 

1 de enero de 2018 

Inversiones en Asociadas y Negocios Conjuntos - decisión de medir 
participaciones en asociadas y negocios conjuntos al valor razonable con 

cambios en resultados 

1 de enero de 2018 

Propiedades de inversión - transferencias de propiedades de inversión 1 de enero de 2018 
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La aplicación de estas normas y enmiendas no ha tenido impacto significativo en las políticas contables de la Bolsa de Corredores - 
Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) y en los montos reportados en estos Estados Financieros. 
 
Las siguientes nuevas Normas, Enmiendas e Interpretaciones han sido emitidas pero su fecha de aplicación aún no está vigente: 

Nuevas NIIF Fecha de aplicación obligatoria 
IFRS 16, Arrendamientos Períodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 

2019. 
IFRIC 23, Tratamiento de posiciones fiscales inciertas. Períodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 

2019. 
Marco Conceptual , Marco conceptual (revisado) Períodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 

2019. 
IFRS 17, Contratos de Seguro. Períodos anuales iniciados en o después del 1 de enero de 

2021. 
 

La Administración de la Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación) estima que la futura adopción de las 
otras Normas, Enmiendas e Interpretaciones antes descritas no tendrá un impacto significativo en los estados financieros de la 
Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores (En Proceso de Liquidación). 

s) Ganancia por acción 
 
La ganancia o beneficio básico por acción se determina dividiendo el resultado neto del período atribuido a la sociedad con el 
número medio ponderado de acciones emitidas y pagadas. 
 
La Sociedad no ha realizado ningún tipo de operación de potencial efecto dilutivo que suponga una ganancia por acción diluido 
diferente del beneficio básico por acción. 

 
Nota 4 - Efectivo y Equivalente de Efectivo 

 
El efectivo comprende todos los saldos disponibles en caja y bancos. E l efectivo equivalente comprende a inversiones de corto 
plazo de liquidez inmediata, fácil de convertir en efectivo y que no están sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor. 
 
La composición del rubro efectivo y equivalente de efectivo al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es la siguiente: 
 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Efectivo en Caja - - 
Saldos en Bancos 39.417 49.946 

Dólares (en pesos) - - 
Depósito a Plazo - - 

Saldos por Fondos Fijos 300 470 

Totales 39.717 50.416 

 
Nota 5 - Otros Activos Financieros, corrientes 

 
Se presentan en este rubro las inversiones en acciones por un monto de M$ 0 y M$ 200 al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre 
de 2017, respectivamente,  y  los vencimientos de garantías por pagar a Corredores de Bolsa por un monto de M$ 38.634 al 31 de 
diciembre de 2018 y de M$ 43.824 al 31 de diciembre de 2017. 
 

Conceptos 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 
Garantía 43.824 65.947 

Incrementos (disminuciones) (5.190) (22.323) 
Acciones - 200 

Saldo Final 38.634 43.824 
 
Inversiones en acciones 31-12-2018 

 

Acciones Moneda Nº de Acciones Vencimiento 
Total 
M$ 

Nacionales Pesos 19.855 Indefinido - 

Extranjeras Pesos - Indefinido - 

Total Inversiones 19.855 Indefinido - 
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Inversiones en acciones 31-12-2017 
 

Acciones Moneda Nº de Acciones Vencimiento 
Total 
M$ 

Nacionales Pesos 19.855 Indefinido 200 

Extranjeras Pesos - Indefinido - 

Total Inversiones 19.855  200 

 
La evolución de deterioro de las acciones es el siguiente: 

Provisiones 
Menor Valor Inv. 

M$ 

Saldo Inicial al 01 de enero 2018 (8.836) 
Baja de Activos Financieros - 

(Aumento) disminución del Período (200) 
Efecto en las variaciones del tipo de cambio (UF) - 

Saldo Final al 31 de diciembre 2018 (9.036) 

 

Provisiones 
Menor Valor Inv. 

M$ 

Saldo Inicial al 01 de enero 2017 (8.811) 
Baja de Activos Financieros - 

(Aumento) disminución del Período (25) 
Efecto en las variaciones del tipo de cambio (UF) - 

Saldo Final al 31 de diciembre 2017 (8.836) 

 
Nota 6 - Deudores Comerciales y Otras Cuentas por Cobrar, corrientes 

 
La composición de este rubro al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es el siguiente: 

Rubro 31-12-2018 
M$ 

31-12-2017 
M$ 

Deudores Comerciales 69.595 84.285 
Otras Cuentas por Cobrar 54.238 38.845 

Totales 123.833 123.130 

 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 

Deudores Comerciales:   

Cuotas Semestrales por Cobrar 30.769 49.487 
Derechos de Bolsa por Cobrar 65.299 62.421 

Derechos Computac. Por Cobrar 23.416 22.266 
Provisión Deudores Comerciales (49.889) (49.889) 
Subtotal Deudores Comerciales 69.595 84.285 

Otras Cuentas por Cobrar: M$ M$ 
.Préstamos al Personal 2.098 4.908 
Arriendos por Cobrar 33.134 21.181 

Diferencia U.F. por Cobrar 914 914 
Otras Cuentas por Cobrar 

Otros Descuentos 
33.783 

- 
27.533 

- 
Provisión Deudores Varios (15.691) (15.691) 

Subtotal Otras Cuentas por Cobrar 54.238 38.845 

Totales 123.833 123.130 

 
La Sociedad ha constituido provisión para los períodos 2018 y 2017 por la estimación de deudas incobrables en las fechas 
presentadas, debido a que la Administración ha estimado que algunas deudas generadas en los años 2012, 2013 y 2014 son de 
dudosa recuperabilidad. Esta estimación, se actualiza anualmente para la Fecu de diciembre de cada año. El movimiento del 
deterioro de deudores comerciales y otras cuentas por cobrar es el siguiente: 

Provisiones 
Provisión Deudores 

por Ventas M$ 
Provisión Deudores 

Varios  
M$ 

Saldo Inicial al 01 de enero 2017 49.889 15.691 

Baja de Activos Financieros - - 
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Aumento (disminución) del Período - - 

Efecto en las variaciones del tipo de cambio (UF) - - 

Saldo Final al 31 de diciembre 2017 49.889 15.691 

 

Provisiones 
Provisión Deudores 

por Ventas M$ 
Provisión Deudores 

Varios  
M$ 

Saldo Inicial al 01 de enero 2018 49.889 15.691 
Baja de Activos Financieros - - 

Aumento (disminución) del Período - - 
Efecto en las variaciones del tipo de cambio (UF) - - 

Saldo Final al 31 de diciembre 2018 49.889 15.691 

 
Nota 7 - Cuentas por Cobrar y Pagar a Entidades Relacionadas 

 
a. Cuentas por Cobrar a Entidades Relacionadas, corrientes 

 
La composición de las cuentas por cobrar a entidades relacionadas, corrientes al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 
2017, es la siguiente: 
 

Concepto 
R.U.T. 31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Carlos Marín O. Corredores de Bolsa S.A. 85.646.900-K - - 

Totales  - - 

 
b. Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes 

 
La composición de las cuentas por pagar a entidades relacionadas, corrientes al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 
2017, es la siguiente: 

 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Carlos Marín O. Corredores de Bolsa 
Directorio de Bolsa de Corredores 

Gladys Soraya Apara Riadi 
Estudio Apara y Cía. Ltda. 

- 
175.870 

48.405 
169.364 

- 
131.579 

- 
- 

Totales 393.639 131.579 

 
La deuda existente con Carlos Marín O. Corredores de Bolsa, se provisiono contra deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 
corrientes generadas por la misma Corredora a nuestra Institución. 
 
La deuda por dieta con los Directores, ha sido reconocida en Junta de Accionistas, acordándose que se irán pagando en la medida 
que la Bolsa cuente con los recursos necesarios. 
 
La deuda por honorarios, con Gladys Soraya Apara Riadi y Estudio Apara y Cía. Ltda., fue reconocida por los Accionistas en Junta 
Ordinaria celebrada el 24 de abril de 2018 acordándose reconocerlos en balance. 
 

Nota 8 - Cuentas por Cobrar y por Pagar por Impuestos Corrientes 
 

La composición de las cuentas por cobrar por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es la 
siguiente: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

IVA crédito fiscal 880 776 
PPM por Recuperar 14.296 8.562 

Totales 15.176 9.338 
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La composición de las cuentas por pagar por impuestos corrientes al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es la 
siguiente: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

IVA Débito Fiscal (2.161) 11.655 
Impuesto Único 396 710 
PPM por Pagar - 362 

Honorarios por Pagar 565 1.145 
Retención 2da. Categoría 101 144 

Totales (1.099) 14.016 

 
Nota 9 - Propiedades, Planta y Equipo 

 
a) El detalle de propiedades, planta y equipos al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es el siguiente: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Terreno 
Construcciones y Obras 

467.391 467.391 

1.368.657 1.368.657 

Maquinarias y Equipos 709.447 709.447 
Muebles y Útiles 23.709 23.709 

Depreciaciones y Deterioro (1.547.237) (1.532.271) 

Totales 1.021.967 1.036.933 

 
b) Los movimientos de propiedades, planta y equipos son los siguientes: 

Cuentas 
Terreno 

M$ 
Construcciones y Obras 

M$ 

Maquinarias y 
Equipos 

M$ 

Muebles y 
Útiles 

M$ 
Total 
M$ 

Saldo al 01 de enero de 
2017 

467.391 1.368.657 709.447 23.709 2.569.204 

Adiciones - - - - - 
Retiros / Bajas - - - - - 

Total 31-12-2017 467.391 1.368.657 709.447 23.709 2.569.204 

 

Cuentas 
Terreno 

M$ 
Construcciones y Obras 

M$ 

Maquinarias y 
Equipos 

M$ 

Muebles y 
Útiles 

M$ 
Total 
M$ 

Saldo al 01 de enero de 
2018 

467.391 1.368.657 709.447 23.709 2.569.204 

Adiciones - - - - - 
Retiros / Bajas - -    

Total 31-12-2018 467.391 1.368.657 709.447 23.709 2.569.204 

 

Cuentas 
Terreno 

M$ 
Construcciones y Obras 

M$ 

Maquinarias y 
Equipos 

M$ 

Muebles y 
Útiles 

M$ 
Total 
M$ 

Depreciación Acumulada - (785.894) (704.572) (23.709) (1.514.355) 
Depreciación del ejercicio - (14.501) (3.415) - (17.916) 
Ajuste a Dep. Acumulada. 

Propiedad de Inversión 
- - - - - 

Total Depreciación 
Acumulada 

- (800.395) (708.167) (23.709) (1.532.271) 

Saldo Neto al 31 de 
Diciembre de 2017 

467.391 568.262 1.280 - 1.036.933 

 

Cuentas 
Terreno 

M$ 
Construcciones y Obras 

M$ 

Maquinarias y 
Equipos 

M$ 

Muebles y 
Útiles 

M$ 
Total 
M$ 

Depreciación Acumulada - (800.395) (708.167) (23.709) (1.532.271) 

Depreciación del ejercicio - (14.189) (777) - (14.966) 
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Deterioro Acumulado - - - - - 

Total Depreciación 
Acumulada 

- (814.584) (708.944) (23.709) (1.547.237) 

Saldo Neto al 31 de 
Diciembre de 2018 

467.391 554.073 503 - 1.021.967 

 
Nota 10 - Activos Intangibles, distintos de la plusvalía 

 
Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, se incluyen M$ 35.976 y M$ 66.887 por concepto de software computacional 
desarrollados exclusivamente para esta Institución, respectivamente: 
 

 

 
 Nota 11 - Propiedades de Inversión 

 
Las propiedades de inversión corresponden a parte del bien raíz y terreno, que son entregados en arriendo a terceros y que son 
considerados en su totalidad para obtener rentas. Vale decir, los ingresos por las rentas que se obtienen fluyen directamente como 
beneficios económicos para la misma, considerando en todo caso que los contratos suscritos con las partes arrendadoras le aseguran 
ingresos fiables en el corto y largo plazo. 
 
El modelo de costo corresponde al valor de inversión menos depreciaciones acumuladas (del bien raíz), no afectándole pérdidas por 
deterioro. Se considera que el modelo de costo satisface en su valor de libros el valor razonable de las propiedades de inversión.  Los 
importes correspondientes a las rentas de arrendamiento de estos bienes han sido registrados en otros ingresos por función y 
ascienden a M$ 47.764 y a M$ 51.336 al 31 de diciembre de 2018 y 2017, respectivamente. Cada uno de los bienes inmuebles se 
deprecian utilizando el método lineal. 
 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 

Terreno  426.973    426.973 
Construcciones  493.541 505.578 
Reclasificación  446 446 

Totales 920.960 932.997 

 
Los movimientos de propiedades de inversión en los períodos son los siguientes: 

Cuentas Terrenos 
M$ 

Construcciones M$ Reclasif.M$ Total 
M$ 

Saldo al 01 de enero de 2017 426.973 601.878 446 1.029.297 
Adiciones - - - - 

Retiros / Bajas - - - - 

Total 426.973 601.878 446 1.029.297 

     

Depreciación Acumulada 2016 - (84.263) - (84.263) 
Depreciación del ejercicio 2017 - (12.037) - (12.037) 

Deterioro Acumulado - - - - 

Total Depreciación Acumulada - (96.300) - (96.300) 

Saldo al 31 de Diciembre de 2017 426.973 505.578 446 932.997 

Concepto Monto  
01/01/2018 

M$ 

Adiciones 
2018 

Amortizac. 
Acumulada 

M$ 

Amortizac. 
Ejercicio 

M$ 

Saldo  al 
31/12/2018 

M$ 

Internet 66.245 - (66.245) - - 
Proyecto Internet 57.221 - (57.221) - - 

Renta Fija 674.410 - (607.523) (30.911) 35.976 

Totales 797.876 - (730.989) (30.911) 35.976 

Concepto Monto 
01/01/2017 

M$ 

Adiciones 
2017 

Amortizac. 
Acumulada 

M$ 

Amortizac. 
Ejercicio 

M$ 

Saldo  al 
31/12/2017 

M$ 

Internet 66.245 - (66.245) - - 
Proyecto Internet 57.221 - (57.221) - - 

Renta Fija 674.410 - (568.889) (38.634) 66.887 

Totales 797.876 - (692.355) (38.634) 66.887 
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Cuentas Terrenos 
M$ 

Construcciones M$ Reclasif.M$ Total 
M$ 

Saldo al 01 de enero de 2018 426.973 601.878 446 1.029.297 
Adiciones - - - - 

Retiros / Bajas - - - - 

Total 426.973 601.878 446 1.029.297 

     

Depreciación Acumulada 2017 - (96.300) - (96.300) 
Depreciación del ejercicio 2018 - (12.037) - (12.037) 

Deterioro Acumulado - - - - 

Total Depreciación Acumulada - (108.337)  (108.337) 

Saldo al 31 de Diciembre de 2018 426.973 493.541 446 920.960 

 
Nota 12 - Otros Activos Financieros, no corrientes 

 
Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Sociedad presenta la siguiente inversión en el Depósito Central de 
Valores (D.C.V.), equivalentes a 55 acciones, cuyo porcentaje de participación corresponde al 0,001% de la sociedad. 

 

Conceptos 31-12-2018 
M$ 

31-12-2017 
M$ 

Acciones   

Saldo Inicial 3.147 3.147 
Incrementos  - - 

Disminuciones - - 

Saldo Final 3.147 3.147 

 
Nota 13 - Impuestos Diferidos e Impuesto a la Renta 

 
a) Impuestos diferidos 
 
Los activos y pasivos por impuestos diferidos se encuentran compuestos por los siguientes conceptos: 

ACTIVOS DIFERIDOS 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 

Corto Plazo:   

Provisión Vacaciones y Varias 28.346 22.686 
Provisión Incobrables 17.706 16.395 
Provisión menor valor 2.440 2.209 

Total Corto Plazo 48.492 41.290 

   

Largo Plazo:   

Pérdida Tributaria 240.110 204.578 
Prov. Valuación (288.602) (245.868) 

Saldo Final - - 

 

PASIVOS  DIFERIDOS 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 

Diferencia retasación  356.926 356.926 

 
b) Impuesto a la renta 

 
Al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, la Sociedad no ha efectuado provisión por impuesto a la renta, ya 
que la renta líquida imponible es negativa, por lo tanto no hay efectos en resultados por este concepto. 

 
c) Conciliación del gasto por impuestos utilizando la tasa legal vigente con el gasto por impuesto utilizando la tasa efectiva 

 

CONCEPTO 31-12-2018 31-12-2017 

 
Tasa legal de impuestos vigente 27% 25,5% 
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Nota 14 - Otros Pasivos Financieros, corrientes y no corrientes 
 

Este rubro está compuesto por créditos bancarios de corto y largo plazo más la línea de crédito de la cuenta corriente utilizada. El 
detalle de los saldos al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es el siguiente: 

Concepto 
Al 31-12-2018 

M$ 
Al 31-12-2017 

M$ 

Préstamos Bancarios Corrientes 60.483 57.087 
Préstamos Bancarios No Corrientes 194.720 228.581 

Totales 255.203 285.668 

 
A Otros Pasivos Financieros, corrientes:  
A continuación se presentan los créditos bancarios de corto plazo, con vencimiento dentro de un año, el interés diferido originado 
por los créditos y la línea de crédito utilizada del Banco Chile y Scotiabank. 
 
Préstamos Bancarios Corrientes: 

Concepto Moneda 
31/12/2018 

M$ 
31/12/2017 M$ 

Tasa de 
Interés 

 
Vencimiento 

Banco Chile U.F. 15.991 14.820 4,8% 1 año 

Banco Scotiabank U.F. 29.182 27.267 4,6% 1 año 

Línea de Crédito  Pesos 15.310 15.000 0,9% Sin vencimiento 

TOTALES 60.483 57.087   

 
B Otros Pasivos Financieros, no corrientes:  
A continuación se presentan los créditos bancarios de largo plazo, con vencimiento a más de un año. 
 
Préstamos Bancarios No Corrientes: 

Concepto Moneda 
31/12/2018 

M$ 
31/12/2017 

M$ 
Tasa de 
Interés 

 
Vencimiento 

Banco Chile U.F. 101.244 113.970 4,8% Menos de 10 años 

Banco Scotiabank U.F. 93.476 114.611 4,6% Menos de 10 años 

TOTALES 194.720 228.581   

 
Nota 15 - Cuentas Comerciales y otras cuentas por Pagar, corrientes 

 
La composición de las cuentas comerciales y otras cuentas por pagar al 31 de diciembre de 2018 y 31 de diciembre de 2017, es 
la siguiente: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Proveedores 4.095 8.822 
Remuneraciones por pagar  - 13.710 
Otras Cuentas por Pagar (1) 72.756 47.830 
Instituciones de Previsión 2.997 2.368 

Totales 79.848 72.730 

 
(1) Corresponde a Contribuciones de Bienes Raíces adeudadas desde el año 2018 por M$31.735, a valores en garantía 

adeudado a Corredores por M$30 y a vencimientos de garantías por M$40.991 al 31 de diciembre de 2018.  
 

Nota 16 - Otros Pasivos no Financieros, corrientes 
 

Al 31 de diciembre de 2018 se encuentran registrados M$ 38.634 por conceptos de remesas de dividendos y M$ 3.665 por concepto 
de garantías de arriendos de oficinas sumando todos los conceptos M$ 42.299. Al 31 de diciembre de 2017, quedan M$ 36.472 de 
remesas de dividendos de terceros y M$ 4.164 de garantías de arriendo de las oficinas del edificio institucional que se encuentran 
arrendadas a terceros, sumando todos los conceptos M$ 40.636 respectivamente. 
 
La composición de la cuenta es la siguiente: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 

M$ 

Remesas de Dividendos 38.634 36.472 
Garantías de Arriendos 3.665 4.164 

Totales 42.299 40.636 
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Nota 17 - Otras provisiones corrientes y provisiones por beneficios a los empleados, corrientes (Provisión de Vacaciones) 
 
La composición de estos rubros son las siguientes: 

Concepto 
31-12-2018 

M$ 
31-12-2017 M$ 

Provisión Vacaciones  10.861 21.107 
Otras Provisiones corrientes (1) 94.122 69.637 

Totales 104.983 90.744 

 
(1) El aumento en  el rubro otras provisiones corrientes corresponde  a la provisión de gastos que se origina por todas las 
cuentas pendientes por pagar de Carlos Marín por M$80.546 y Gabriel Urenda por M$13.576, lo que incluye provisión de gastos por 
conceptos de arriendo de oficinas, derechos de bolsa, derechos computacionales y otros servicios. 
 
Corresponden a obligaciones existentes a la fecha de los Estados Financieros, surgidas como consecuencia de sucesos pasados en los 
que pueden derivarse perjuicios cuyo monto y momento de cancelación son inciertos, se registran en el estado de situación 
financiera como provisiones por el valor actual del monto más probable que se estima que la Sociedad tendrá que desembolsar para 
cancelar la obligación. 
 
El movimiento de la cuenta de provisión de vacaciones es el siguiente: 

Conceptos 

01-01-2018 
31-12-2018 

M$ 

01-01-2017 
31-12-2017 

M$ 

   
Saldo Inicial 21.107 23.420 

Incrementos del ejercicio 10.861 21.107 
Provisión Utilizada (21.107) (23.420) 

Saldo Final 10.861 21.107 

 
Nota 18 - Ingresos y Costos Ordinarios 

 
La composición de los ingresos ordinarios al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente: 

Concepto 
01-01-2018 
31-12-2018 

M$ 

01-01-2017 
31-12-2017 

M$ 

Ingresos Ordinarios 
 

- Derechos de Bolsa 
- Cuotas Semestrales 
- Derechos Computacionales 
- Utilidad en Vta. Acciones 

 
 

74.775 
236.308 

7.961 
256 

 
 

89.855 
237.830 

14.518 
25 

Saldo Final 319.300 342.228 

 
La composición de los costos ordinarios es la siguiente: 

Concepto 
01-01-2018 
31-12-2018 

M$ 

01-01-2017 
31-12-2017 M$ 

Costos Ordinarios:   
Costo de operación:  313.814 307.459 

   
Remuneraciones 129.065 126.128 

Honorarios 32.327 20.358 
Asignaciones 50.134 68.177 

Amortizac. Intangibles 30.910 38.635 
Depreciación 27.003 29.953 

Contribuciones Bs. Raíces 21.238 16.172 
Electricidad 8.161 - 

Aporte Empleador 5.286 4.695 
Desahucios 7.190 1.650 

Patente Municipal 2.156 1.256 
Otros Gastos - - 

Mutual de seguridad 344 435 
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Gastos de  Administración: 51.311 80.029 

   
Comunicaciones 19.217 16.570 

Teléfonos 2.021 3.363 
Reparación y mantención  2.708 12.475 
Insumos Computacionales 1.268 681 
Gastos de Representación 1.201 4.971 

Gastos de Capacitación 260 - 
Franqueos 174 743 
Gas -Agua 1.841 1.588 

Artículos de Escritorio 1.227 3.031 
Publicaciones y Suscrip. 2.020 1.455 

Seguros 4.553 2.926 
Viáticos 2.351 - 

Asesorías Computacionales - 6.124 
Artículos de Aseo 1.089 1.476 
Gastos Notariales 1.411 299 

Arriendo  Máquina Fotocopiad 736 1.023 
Gastos de Administración - 5.728 

Otros Gastos(1) 9.234 17.576 

Totales 365.125 387.488 

 
(1) Corresponden a gastos menores tales como: viajes diarios del personal a Santiago, compra diaria de bebidas y almuerzos 
a la Gerencia, correspondencia, gasfitería-plomería, reposición de Fondo Fijo, ampolletas y tubos de electricidad edificio, pintura 
oficinas edificio, repintado de fachada exterior edificio, peajes, etc. A estos gastos se le han descontado los gastos comunes 
cobrados a los arrendatarios M$7.610 (ingresos no operacionales). 
 

Nota 19 - Otros Ingresos y Gastos por función 
 

La composición de Otros Ingresos por Función es la siguiente: 

Concepto 
01-01-2018 
31-12-2018 

M$ 

01-01-2017 
31-12-2017 

M$ 

Otros Ingresos por función:   
- Arriendos de Oficinas 47.763 51.336 
- Otros Servicios (1) 33.658 23.413 
- Otros Ingresos - 2.305 

Total 81.421 77.054 

 
(1) Corresponden en su mayoría a ingresos por servicios de Custodia de Valores cobrados a los Corredores de Bolsa, 
servicios de internet a arrendatarios y Corredores de Bolsa, otros servicios computacionales, fotocopias, venta de Traspasos de 
Acciones, etc. 
 
La composición de los Otros Gastos por Función es la siguiente: 

Concepto 
01-01-2018 
31-12-2018 

M$ 

01-01-2017 
31-12-2017 

M$ 

Otros Gastos por Función:   

- Otros Gastos menores 50.865 50 

- Asesorías Empresas Relacionadas (1) 220.301 9.086 

Total 271.166 9.136 

 
(1) Corresponde en gran parte a servicios profesionales prestados a nuestra Institución por GladysSoraya Apara Riadi y 
Estudio Apara y Cía. Ltda. al 31 de diciembre de 2018. 

 
Nota 20 - Transacciones con Entidades Relacionadas 

 
La Sociedad mantiene deudas fundamentalmente con el Directorio de esta Institución y Otros por concepto de Dietas y Honorarios  
por un monto de M$393.639.- al 31 de diciembre de 2018 y de M$131.579.- al 31 de diciembre de 2017, las que han sido reflejadas 
en Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas, corrientes, estos montos se encuentran detallados en la Nota 7 letra (b). 
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Nota 21- Remuneración del Directorio 
 

Desde el año 2013 en adelante, se ha establecido como remuneraciones al Directorio la cantidad de 5 Unidades de Fomento por 
sesión asistida, de conformidad con lo acordado en la última Junta Ordinaria de Accionistas celebrada en Abril de 2013, acuerdo 
que se mantiene vigente al 31 de diciembre de 2018. 
 

Nota 22 - Contingencias y Compromisos 
 

A la fecha de emisión de estos estados financieros, existen las contingencias que se detallan a continuación: 
 
Transacciones con el Directorio y la Corredora Carlos Marín Orrego 
 
Los cobros que Bovalpo acuerda reconocer  a la misma corredora Carlos F. Marín Orrego S.A. Corredores de Bolsa, que le adeuda 
por el mismo concepto, la suma de $313.799.679.- por las asesorías prestadas por esa empresa, desde el año 2002 hasta el año 
2007. La Junta acordó que el Directorio resuelva el momento en que estas obligaciones se reconozcan como deudas, en que se 
pueda progresivamente ir abonando esta obligación a esa Corredora, en la medida que a futuro otros aumentos de capital 
posteriores al actual propuesto u otros flujos operacionales lo permitan, que no asuma endeudamiento bancario para pagarla, y el 
monto del patrimonio mínimo legal de la Bolsa lo haga factible. Por esta obligación posible que puede o no exigir una salida de 
recursos por parte de Bovalpo, se reconoce como un pasivo contingente y no se ha realizado ninguna provisión contable de ésta en 
los estados financieros y solamente se revela esta información. A su vez, la Corredora Carlos Marín O., debe a la Bolsa de 
Corredores la cantidad de M$80.546.- por concepto de arriendo de oficinas, derechos de bolsa, derechos computacionales y 
custodia de valores. 
 

Nota 23 - Medio Ambiente 
 

La sociedad BOLSA DE CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN) se encuentra ubicada en terrenos 
contemplados en el plano regulador de la ciudad de Valparaíso, como áreas comerciales. 
 
En consideración a la Circular de la SVS N° 1901 de 31.08.08, que imparte instrucciones sobre información adicional que deberán 
contener los Estados Financieros de acuerdo a las NIFCH y que dice relación con el mejoramiento y/o inversión de procesos 
productivos, verificación y control del cumplimiento de ordenanzas y leyes relativas a procesos e instalaciones industriales y 
cualquier otro que pudiere afectar en forma directa a la protección del medio ambiente, señalando además los desembolsos que 
para estos efectos se encuentren comprometidos a futuro y las fechas (ciertas estimadas), en que estos serán efectuados, BOLSA DE 
CORREDORES - BOLSA DE VALORES (EN PROCESO DE LIQUIDACIÓN) señala que el tipo de actividades que realiza no afectan en forma 
directa el medio ambiente, no habiendo por lo tanto incurrido en desembolsos sobre el particular. 
 

Nota 24 - Factores de Riesgo 
 
La sociedad al 31 de diciembre de 2018 se encuentra en proceso de liquidación, tal como se menciona más ampliamente en nota 1. 
 

Nota 25 - Sanciones 
 

La Sociedad, sus D irectores y/o A dministradores no recibieron sanciones por parte de la Comisión para el Mercado Financiero, ni de 
otras autoridades administrativas distintas a la Superintendencia para los períodos terminados al 31 de diciembre de 2018 y 31 de 
diciembre de 2017. 
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I. ANALISIS RAZONADO 
 
 El Resultado final al 31 de diciembre de 2018 alcanzó a M$ 282.031.- de pérdida. 
 
Los Costos de Ventas, donde se reflejan principalmente los costos de operación y otros, corresponden al año 2018 a 314 millones 
de pesos, cifra superior al año 2017 que fue de 307 millones de pesos, ya que en el período actual, se incurrió en un mayor gasto 
por concepto de contribuciones de bienes raíces, patente municipal y consumo de electricidad, además se han provisionado 
gastos por concepto de activos por cobrar a la Corredora Carlos Marín e Intervalores correspondientes a derechos de bolsa, 
custodia y arriendos de oficina. En el año 2018 ya no queda saldo ni reconocimiento pendiente de pago por estos conceptos con 
respecto a la Corredora Carlos Marín. Por otro lado, incidió en esta pérdida, en que los Otros Gastos por Función del año 2018 
fueron notoriamente superiores a los del año 2017, 271 millones y 9 millones respectivamente, generado principalmente por el 
reconocimiento de deudas por concepto de Dietas del Directorio por M$175.870, Asesorías Profesionales de la Srta. Gladys 
Soraya Apara Riadi  por M$48.405 y de la empresa Estudio Apara y Cía. Ltda. por M$169.364, al cuarto trimestre del 2018.  
 
A continuación, se presentan algunos indicadores que dan cuenta de la posición financiera, liquidez  y solvencia de la entidad: 
 
A)    LIQUIDEZ  CORRIENTE   : Razón de Activos Corrientes a  

Pasivos Corrientes. 
31.12.18  31.12.17 
0,33 veces  0,57 veces 

 
B)   RAZON DE ENDEUDAMIENTO  : Razón  de Pasivos Corrientes a Patrimonio Total. 

31.12.18  31.12.17 
69,93%  31,78 % 

 
C)   RAZON DE ENDEUDAMIENTO   : Razón de Pasivos no Corrientes a 

A LARGO PLAZO     Patrimonio Total 
31.12.18  31.12.17 
56,72%  45,74 %      

 
D)   PROPORCIÓN DEUDA   : 

CORRIENTE Y NO CORRIENTE 
SOBRE DEUDA TOTAL 

      31.12.18  31.12.17  
Corrientes      55,2%  41,0%        
No Corrientes    44,8%  59,0%        

 
Con esto, los promedios mensuales de ingresos y gastos al 31 de diciembre de 2018 y 2017, son los siguientes: 
 
Promedios mensuales de: 

    31.12.18 31.12.17 

Ingresos de actividades ordinarias M$ 26.608 28.519 

Costo de ventas 
 

(26.151) (25622) 

Otros ingresos por función 
 

6.785 6.421 

Gastos de administración 
 

(4.276) (6.669) 

Otros Gastos por Función 
 

(22.597) (761) 

Costos financieros 
 

(4.012) (2.486) 

Resultado del Ejercicio 
 

(23.503) (722) 

Resultado del Ejercicio   (23.503) (722) 

 
Los Gastos de Administración de M$ (51.311).- al 31 de diciembre de 2018 corresponden principalmente a gastos en 
comunicaciones, asesorías computacionales, reparaciones y mantención del edificio y otros gastos menores. 
 
Los Costos Financieros de M$ (48.146).- al 31 de diciembre de 2018 corresponden principalmente a intereses bancarios 
devengados en el período por conceptos de créditos bancarios en UF de corto y largo plazo obtenidos de los Bancos de Chile y 
Scotiabank. 
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Los Otros Ingresos por Función de M$ 81.421.- al 31 de diciembre de 2018 corresponden en gran parte a los ingresos obtenidos 
por el arriendo de oficinas del bien raíz propiedad de esta Institución, arriendo de internet, mantención de custodia a Corredores 
de Bolsa y otros. 
 
Los Otros Gastos por Función de M$ (271.166).- al 31 de diciembre de 2018 corresponden en su mayoría a asesorías externas 
realizadas a nuestra empresa, cuyo aumento significativo respecto al año 2017, se explicó en el primer párrafo. 
 
 
II. RIESGOS ASOCIADOS 
 
1. PRINCIPALES RIESGOS QUE ENFRENTA LA SOCIEDAD 
 
La Bolsa de Valparaíso es parte de un entorno cambiante y variable, el riesgo es parte inherente de los objetivos estratégicos que 
la organización establece, tanto en el corto como en el largo plazo. Por eso, siguiendo las definiciones Internacionales 
identificamos los siguientes riesgos: 
 
1.1.- Riesgo Operacional: 
 
Corresponde al riesgo de pérdida debido a la inadecuación o a la falla de los procesos, del personal y de los sistemas internos y/o 
de los controles internos aplicables o bien a causa de acontecimientos externos. 
 
La Bolsa tiene identificado los principales riesgos y sus medidas de mitigación, para cada una de las actividades desarrolladas por 
la institución en sus procesos operacionales de manera de dar un servicio continuo, eficiente y seguro.   
1.2.- Riesgo Reputacional: 
  
Corresponde al riesgo de pérdida en que incurre la organización por desprestigio, mala imagen, publicidad negativa, cierta o no, 
respecto de la institución y sus prácticas de negocios, que cause pérdida de clientes, disminución de ingresos o procesos 
judiciales. 
 
La Bolsa ha mantenido en el último periodo una especial preocupación por este tipo de riesgo al cual se vio enfrentada en el año 
2016, por tanto la alta dirección, Gerencia y Directorio ha dispuesto mejorar su Gobierno Corporativo dando mayor transparencia 
e información a nuestros accionistas, corredores y mercado en general. Además, ha dispuesto una mejora sustancial en la 
Auditoria a los Corredores miembros de manera de detectar cualquier inconveniente que indirectamente afecta a la Institución. 
 
1.3.- Riesgo Legal:  
 
Riesgo de aplicación imprevista de una ley o regulación que deriva en una pérdida. 
 
La Bolsa si bien está expuesta a este tipo de riesgo, no intermedia Valores, ni realiza transacciones, su riesgo legal se ha 
circunscrito a conseguir igualdad en la competitividad de las Bolsas de Valores y al cumplimiento de la normativa legal vigente. 
 
1.4.- Riesgo de Custodia y de Inversión:  
 
Corresponde al riesgo de pérdida con respecto a los activos mantenidos en custodia en caso de insolvencia, negligencia, fraude, 
deficiente administración o mantenimiento inadecuado de registros de un custodio. 
 
La Bolsa sólo mantiene custodia de clientes que intermedian nuestros corredores, existen procedimientos diarios de cuadratura, 
uso del DCV, Circularización a clientes, Identificación, Contratos y mandatos firmados y constantemente actualizados.  
 
1.5.- Riesgo Sistémico:  
 
Corresponde al riesgo de la incapacidad de uno o más participantes para cumplir sus obligaciones conforme a lo previsto, y que 
ello implique que otros participantes tampoco sean capaces de cumplir sus obligaciones al vencimiento. 
 
La Bolsa actúa por medio del DCV en la custodia y liquidación de valores, con cuadratura diaria de los mismos y procedimientos 
alternativos en caso de riesgos operacionales. 
 
1.6.- Riesgo de Crédito:  
 
Riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra entidad, no pueda cumplir íntegramente sus obligaciones financieras 
al vencimiento de ellas o en cualquier momento en el futuro. 
 
La Bolsa no realiza operaciones de crédito con sus clientes, la exposición al riesgo de crédito de la sociedad es baja (cuentas por 
cobrar) dada las características de sus clientes .Los clientes de la Sociedad son principalmente del sector financiero con prestigio e 
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historial de pago .Se considera este riesgo de baja probabilidad de ocurrencia .La Bolsa cuenta con una política de cobranza 
estructurada en función a que la rotación de la deuda de clientes sea eficiente y uniforme en el tiempo.  
1.7.- Riesgo de Liquidez:  
 
Corresponde al riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra entidad, no disponga de fondos suficientes para 
cumplir sus obligaciones financieras cuando y como se espera, aunque pueda hacerlo en el futuro. 
 
La Bolsa presenta en sus Estados Financieros una liquidez que le permite cubrir sus obligaciones de corto, mediano y largo plazo 
.De acuerdo a la composición actual de sus activos, pasivos y flujo de entrada de caja. 
 
1.8.- Riesgo General de Negocio:  
 
Posible deterioro del valor de la posición financiera de la organización a consecuencia de la caída de sus ingresos o del incremento 
de sus gastos, de un modo tal que estos excedan los ingresos y generen una pérdida imputable al capital. 
 
La Bolsa está en constante proceso de generar más ingresos y racionalizar sus gastos, esta política ha permitido mantener una 
estabilidad financiera pese a tener pérdidas, y no incurrir en mayor endeudamiento, con un presupuesto de caja en equilibrio. 
 
2. POLITICAS DE GESTION DE RIESGO. 
 
La planificación estratégica del negocio comienza con una evaluación del medio bursátil interno. 
 

 Visión global de la economía (global y local); 

 Corrientes actuales de cambios (sociales, culturales, políticos, legislativos y demográficos); 

 Ambiente legal y regulatorio; 

 Percepción de nuestro negocio por los mercados financieros, clasificadoras de riesgo y reguladores; 

 Los resultados de estas evaluaciones serán una estrategia claramente definida del mercado objetivo de nuestros 
corredores y criterios claros de aceptación de riesgos; 

 Contribuir al logro de los objetivos y a la mejora del desempeño de la organización. 

 Asignar recursos a los problemas detectados por los dueños de procesos. 

 Generar mejora continua a través de la resolución de problemas  

 Entregar un estatus de los riesgos y como están funcionando los controles de la organización. 

 Aumentar la rentabilidad de la Bolsa, mediante la toma de decisiones informadas, balanceando riesgo y retorno. 
 
2.1.- Riesgo Aceptable. 
 
El Riesgo aceptable para BCV será determinado de acuerdo a los resultados financieros obtenidos por la Bolsa y auditados por los 
auditores externos, analizados por el Directorio y Aprobados por la junta anual de Accionistas. El Riesgo Aceptable corresponderá 
a una decisión informada de aceptar los impactos y probabilidad de ocurrencia de los Riesgos identificados. 
 
Se definirán los siguientes elementos que permitirán a la organización proponer el Riesgo Aceptable. 
 
 
2.2.- Criterios para la medición de riesgos 
 
Se realiza un “Análisis para la determinación de los procesos críticos relacionados”, estableciendo un Modelo de Alcance que dé 
respuesta a las necesidades de la Administración, proporcionando información útil para la correcta y oportuna toma de 
decisiones. El Modelo de Alcance permite identificar y definir los procesos que se incluirán en el Alcance del Proceso de 
Administración Integral de Riesgos. Para ello se utilizan dos tipos de factores: 
 
2.2.1.- Factores cuantitativos 
 
La Materialidad Planeada (MP) se relaciona con el margen de error permitido para los errores individuales o a nivel agregado en 
los estados financieros o subcuentas o clases de transacciones, que aseguren un nivel adecuado de razonabilidad de los Estados 
Financieros. 
 
Por lo tanto, todas aquellas cuentas de los estados financieros o transacciones que excedan el valor definido como MP serán 
consideradas en la selección de procesos críticos a considerar. 
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2.2.2.- Factores cualitativos 
 
Las variables de carácter cualitativo que se deben considerar son las siguientes: 
 

 Operaciones con alto grado de generación de pérdida. 

 Fraude. 

 Historia de errores (Auditoría Interna, Externa, SVS, etc.). 

 Cambios significativos en la Estructura, Procesos, Sistemas o  Regulaciones. 

 Alto volumen y complejidad de las transacciones procesadas. 

 Riesgos Estratégicos identificados. 
 
Anualmente se debe actualizar y aplicar el Modelo de Alcance a fin de identificar nuevos procesos que deben ser incluidos en la 
Administración Integral de Riesgos. 
 
Además, el resultado del análisis debe ser reflejado en el Mapa de Procesos de BCV, actualizando el mapa con los nuevos procesos 
incorporados en la Administración Integral de Riesgos. Un Mapa de proceso es la forma gráfica de representar el Macroproceso, 
procesos asociados y sus principales actividades. 
 
Todos los procedimientos para la medición de riesgos deben constar  por escrito, en el Manual de Gestión de Riesgos, el cual debe 
ser conocido por todos los funcionarios relacionados a la administración. 
 
 
3. IDENTIFICACIÓN, MITIGACIÓN y CONTROL DE RIESGOS 
 
La Bolsa ha identificado cada uno de los riesgos principales que afectan a la organización, especialmente los descritos en el punto 
n1. Para esto existen los manuales de gestión de riesgo y control interno donde se identifican cada uno de los procesos que lleva a 
cargo la institución, como estos afectan al funcionamiento de la misma, el personal responsable y las medidas de mitigación en 
caso de que se dé un acontecimiento no deseado pero que se encuentra identificado. 
 
Además existe un proceso continuo de actualización de procedimientos  y de conocimiento por la alta Gerencia y el Directorio. 
 
III. MERCADO Y PARTICIPACION RELATIVA 
 
Al 31 de diciembre de 2018, se muestra un cuadro estadístico comparativo con el año 2017 de la participación de nuestra 
Institución en el mercado respectivo 
 

  

 
Promedio 

2018 
Respecto Respecto al 

    diario a Enero mes anterior 

Enero M$ 156.035 -.- -.- 

Febrero M$ 30.446 (80,5%) (80,5%) 

Marzo M$ 50.677 (67,5%) 66,4% 

Abril M$ 82.896 (46,9%) 63,6% 

Mayo M$ 138.769 (11,1%) 67,4% 

Junio M$ 86.937 (44,3%) (37,4%) 

Julio M$ 56.086 (64,1%) (35,5%) 

Agosto M$ 30.527 (80,4%) (45,6%) 

Septiembre M$ 15.101 (90,3%) (50,5%) 

Octubre M$ 10.992 (92,9%) (27,2%) 

Noviembre M$ 0 (100,0%) (100,0%) 

Diciembre M$ 0 (100,0%) 0 
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Promedio 

2017 
Respecto Respecto al 

    diario a Enero mes anterior 

Enero M$ 8.765  
  

Febrero M$ 18.522 111,3% 111,3% 

Marzo M$ 19.460 122,0% 5,1% 

Abril M$ 12.246 39,7% (37,1%) 

Mayo M$ 10.894 24,3% (11,0%) 

Junio M$ 41.752 376,3% 283,3% 

Julio M$ 28.206 221,8% (32,4%) 

Agosto M$ 37.806 331,3% 34,0% 

Septiembre M$ 19.163 118,6% (49,3%) 

Octubre M$ 83.950 857,8% 338,1% 

Noviembre M$ 16.998 93,9% (79,8%) 

Diciembre M$ 84.286 861,6% 395,9% 

 
 
IV.  HECHOS RELEVANTES 
 
1. ACUERDOS 
Con fecha 3 de enero de 2018 se firmó con el Mercado Argentino de Valores S.A. un “Acuerdo de Cooperación Recíproca” para la 
creación y desarrollo de nuevos productos, como también para la asesoría y colaboración en beneficio mutuo, destinados a 
profundizar sus respectivos negocios, cuyo principal objetivo es establecer mecanismos de cooperación mutua y recíproca para la 
creación y desarrollo de nuevos negocios y productos destinados a transarse en sus respectivas ruedas; establecer mecanismos de 
interconexión de plataformas de negociación de valores e intercambio de información bursátil entre ambas Bolsas y fomentar la 
creación y desarrollo de negocios e instrumentos financieros transables en sus respectivas ruedas, dirigidos a apoyar el 
crecimiento de las pequeñas y medianas empresas de ambos países, entre otros. 
 
2. ACCIONES JUDICIALES 
Con fecha 7 de octubre 2009, la Bolsa de Valparaíso fue demandada por FMCI Toronto Trust y otros, en un juicio civil sobre 
indemnización de perjuicios, que se tramitó con el Rol C-32638-2009, ante el 10° Juzgado Civil de Santiago, caratulado "FMCI 
TORONTO/RAIMUNDO SERRANO Y OTROS", el cual rechazó la demanda, sin costas en la  sentencia definitiva dictada el 20 de 
octubre de 2015.  
 
La parte demandante interpuso Recurso de Apelación y Casación en la Forma en contra del fallo, ingresando a la Corte de 
Apelaciones de Santiago con el Rol 1148-2016, siendo ambos rechazados por sentencia definitiva de fecha 30 de enero de 2017. 
 
Finalmente, la parte demandante dedujo Recurso de Casación en el Fondo para ante la Corte Suprema, Ingreso Rol 11705-2017, 
siendo rechazado por sentencia de 26 de marzo de 2018. 
 
El tribunal de primera instancia dictó el cúmplase  el 20 de abril de 2018, quedando definitivamente terminado el juicio. 
 
3. DISMINUCIÓN DEL NÚMERO DE CORREDORES 
a) Con fecha 13 de junio de 2018, mediante Publicación en el Diario Oficial, ICB Corredores de Bolsa S.A. comunicó su 
transformación a Agente de Valores, por acuerdo adoptado en Junta Extraordinaria de Accionistas. 
 
b) Con fecha 21 de junio de 2018, mediante Resolución Exenta N° 2450, la Comisión Para el Mercado Financiero canceló la 
inscripción de Intervalores Corredores de Bolsa Ltda. en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores. 
 
c) Con fecha 26 de junio de 2018, mediante Resolución Exenta N° 2521, la Comisión Para el Mercado Financiero canceló la 
inscripción de PlusKapital Corredores de Bolsa en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores, la que fue dejada sin 
efecto por resolución de la Corte de Apelaciones de Santiago de fecha 6 de noviembre de 2018, quedando habilitada para operar 
nuevamente como corredora el 27 de diciembre de 2018. 
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d) Con fecha 27 de septiembre de 2018, mediante Resolución Exenta N° 4332, la Comisión Para el Mercado Financiero canceló 
la inscripción de Banglobal Corredores de Bolsa Ltda. en el Registro de Corredores de Bolsa y Agentes de Valores, por haberse 
transformado en Agente de Valores. 
 
4. MODIFICACIONES DEL DIRECTORIO 
a) Con  fecha 23 de mayo de 2018, presentó su renuncia al directorio el señor Carlos Grossman Badrian. 
 
b) Con fecha 08 de junio de 2018, presenta su renuncia al directorio el señor Gabriel Urenda Salamanca. 
 
c)  Con fecha 11 de junio de 2018, se incorpora al directorio el  señor Carlos Castro Sandoval, en representación de Dupol S.A. 
Corredores de Bolsa, y el señor Rodolfo Pereira Valenzuela, en representación de ICB Corredores de Bolsa S.A. 
 
5. CANCELACIÓN DE AUTORIZACION DE EXISTENCIA 
a) Por Resolución Exenta 4476 de 5 de octubre de 2018, numeral 2. de la Comisión para el Mercado Financiero, que dio 
cumplimiento al acuerdo adoptado en Sesión Ordinaria N° 85, de 4 de octubre de 2018, se revocó la autorización de existencia de 
la Bolsa de Corredores - Bolsa de Valores. Un extracto de la Resolución se publicó en el Diario Oficial y se inscribió en el Registro 
de Comercio y se anotó al margen de la inscripción social. 
 
b) Con fecha 30 de octubre de 2018, en cumplimiento a lo resuelto por la CMF y a lo dispuesto en el artículo 101 de la Ley N° 
18.045 sobre Sociedades Anónimas se celebró la Junta Extraordinaria de Accionistas  que designó como miembros de la Comisión 
Liquidadora a don Jorge Mislej Musalem, doña Gladys Soraya Apara Riadi, y don Rodolfo Pereira Valenzuela. El Acta se redujo a 
escritura pública y su extracto se publicó en el Diario Oficial y se inscribió en el Registro de Comercio, anotándose al margen de la 
inscripción social. 
 
c) Con fecha 14 de Diciembre de 2018 la Comisión Liquidadora de "Bolsa de Corredores – Bolsa de Valores, En Liquidación", 
asume la representación de la sociedad y recibe la documentación contable, financiera y legal del Directorio saliente. 
 
d) Con fecha 14 de diciembre de 2018 la Comisión Liquidadora de "Bolsa de Corredores – Bolsa de Valores, En Liquidación", 
celebra su primera sesión y designa los cargos, quedando conformada de la siguiente manera: 
 

Nombre 
 

Cargo R.U.T. 

Jorge Luis Mislej Musalem                        Presidente Comisión 5.035.143-2 
Gladys Soraya Apara Riadi                        Comisionada  7.696.953-1 
Rodolfo Pereira Valenzuela Comisionado 5.912.148-0 

 
6. DENUNCIAS ADMINISTRATIVAS 
 
Con fecha 24 de diciembre de 2018, el ex gerente de la sociedad, Arie Gelfenstein Freundlich, presentó denuncia en contra de la 
sociedad ante la Inspección del Trabajo por despido injustificado, reclamando el pago de $ 223.834.214.- por concepto de 
indemnización por 28 años de servicio, más $ 111.917.107.- por concepto del 50 % de aumento por despido incausado, (art.168 
Inc. 1º, letra b del  Cº del Trabajo), más intereses y costas, solicitando posteriormente medida prejudicial precautoria de 
prohibición de celebrar actos y contratos sobre el entrepiso y además respecto de diversas oficinas del primer y tercer piso del 
edificio. 
 
Fuera de los acontecimientos anteriormente señalados, no han ocurrido otros hechos relevantes que informar durante el año 
2018. 
 
COMISIÓN LIQUIDADORA 
BOLSA DE CORREDORES – BOLSA DE VALORES, (EN LIQIUIDACIÓN) 
 
 
 


