SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS

CHILE
REF. : DICTA NORMAS DE VALORIZACION
DE INSTRUMENTOS SIN TRANSACCION
BURSATIL, CONVERSION DE APORTES
Y LIQUIDACION DE RESCATES. /
SANTTAGO, NOVIEMBRE 13 DE 1985.
. CIRCULAR N° 556 ;

’ Para todas las sociedades administradoras de fondos mutuos.

Esta Superintendencia, en virtud de lc dispuesto en los articulos
21° , 25° , 26° , 27° y 29°del Reglamento sobre Fondos Mutuos - Decreto Su-
premo de Hacienda N° 249, de 1982 - y en uso de sus facultades legales, ha
estimado necesario impartir normas relativas a la valorizacidn de instrumen-
tos o valores sin transaccidn bursdtil que integren la cartera de inversio-
nes de los fondos mutuos y, & la forma de conversidn de los aportes de par-

. ticipes en cuotas del fondo y de liquidacidn de los rescates presentados por

participes.

Para los efectos de su valorizacidn en las carteras de los fondos
mutuos, los titulos representativos de deuda deberan ser considerados valo-
res sin transaccidn bursitil y los fondos que posean inversiones sdlo en ti-
tulos de deuda, seradn considerados como fondos que carecen de valores con

transaccidén bursatil.
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I DEFINICIONES

En la aplicacidn y cumplimiento de las instrucciones que dicta esta cir-

cular, deberdn considerarse las siguientes definiciones :

1.- Instrumentos de Renta Fija

1.1 Instrumentos de Renta Fija de Corto Plazo

Se deberd entender por "Instrumentos de Renta Fija de Corto Pla
. zo" acquellos valores de oferta piblica representativos de deuda
cuyo plazo, hasta su total extincidn, no exceda los 120 dias a

la fecha de valorizacidén del fondo.

1.2 Instrumentos de Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

Se deberad entender por "Instrumentos de Renta Fija de Mediano y
Largo Plazo" aquellos valores de oferta piiblica representativos
de deuda cuyo plazo, hasta su total extincidn, exceda los 120

dias a la fecha de valorizacidn del fondo.

2.- Instrumentos de Renta Variable

. Se debera entender por "Instrumentos de Renta Variable" aquellos ti-
tulos de oferta plblica representativos de capital (acciones de so-

ciedades andnimas abiertas con transaccidn bursatil).

3.~ Fondo Mutuo de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo

Se deberd entender por "Fondo Mutuo de Inversidn en Renta Fija de
Corto Plazo" aquel fondo que, conforme a su Reglamento Interno, so-
lo puede invertir en instrumentos de oferta piblica de renta fija, y

en el que la inversidn en instrumentos de renta fija de mediano y lar-

go plazo no supere el 10% del valor del activo del fondo.
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Fondo Mutuo e Inversidn en Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

Se deberad entender por "Fondo Mutuo de Inversién en Renta
Fija de Mediano y Largo Plazo" aquel fondo gque, conforme a
su Reglamento Interno, sdlo puede invertir en instrumentos
de oferta piblica de renta fija, y en el que la inversidn

en instrumentos de renta fija de mediano y largo plazo pue-

de superar el 10% del valor del activo del fondo.

Fondo Mutuos de Inversidn en Renta Variable

Se deberd entender por "Fondo Mutuo de Inversibn en Renta Va
riable" aquel fondo que, conforme a su Reglamento Interno,

puede invertir en instrumentos de renta variable.

DETERMINACION DEL VALOR DE LA CARTERA DE INVERSIONES, PATRIMONIO NETO,

APORTES Y

RESCATES

1.- Valorizacidén de la Cartera de Inversiones

Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo

Los fondos mutuos que, de acuerdo a lo sefialado en la Seccidn
I de esta circular, se hayan definido en su Reglamento Inter-
no como Fondos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo, de-
beran valorizar los instrumentos que conforman su cartera de

inversiones al valor resultante de actualizar el o los pagos

futuros de cada instrumentos, utilizando como tasa de descuen-
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to la tasa interna de retorno (TIR), implicita en la adquisi-

cién del documento.

Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Mediano y Largo

Plazo

Los fondos mutuos que, de acuerdo a lo sefialado en 1la Seccidn
I de esta circular, se hayan definido en su Reglamento Interno
como Fondos de Inversidn en Renta Fija de Mediano y Largo Pla
zo, deberin valorizar los instrumentos que conforman su carte-

ra de inversiones de acuerdo a lo siguiente :

1.2.1 Instrumentos de Renta Fija de Corto Plazo

Estos instrumentos deberin ser valorizados al valor re-
sultante de actualizar el o los pagos futuros de cada
instrumento, utilizando como tasa de descuento la tasa
interna de retorno (TIR), implicita en la adquisicidn

del documento.

1.2,.2 Instrumentos de Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

Estos instrumentos deberdn ser valorizados al precio o

valor de mercado, conforme a los siguientes criterios:

a) Si en el dia de valorizacidn,el titulo se hubiere
transado en alglin mercado respecto de cuyas transac
ciones se publique estadistica diaria de precios
y montos, el valor a utilizar seri el resultante de
actualizar el o los pagos futuros del titulo consi-
derando como tasa de descuento la tasa interna de
retorno (TIR) promedio ponderada de las transacciones
informadas del dia, siempre que éstas hayan supera-

do un total de 100 Unidades de Fomento.

b) Si en el dia de la valorizacidn no se hubiere supe-
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rado el monto de 100 Unidades de Fomento referido,
o bien, si no se hubiere transado el titulo, éste
se valorizard utilizando como tasa de descuento la
ltima que se hubiere determinado en conformidad a

lo dispuesto en la letra a) anterior.

El gerente general de la sociedad administradora co
rrespondiente deberd velar para que esta valoriza-
cidn represente el valor de mercado del instrumento
en cuestidn. Si no lo representare, deberi efectuar
ajustes al valor obtenido, con el objeto de que la
. valorizacidn refleje el monto al que el instrumento

se pueda liquidar en el mercado.

Los ajustes deberadn ser fundamentados y sus bases de
beran ser puestas a disposicidn de esta Superinten-
dencia o de cualquier participe del fondo, a su sola
solicitud. Para la realizacidn de dichos ajustes se
deberdn tener en cuenta al menos los siguientes ele

mentos :

i) Los precios observados en transacciones del mismo
instrumento en mercados que no tengan estadistica
. piblica diaria, en las que el precio alcanzado no
esté influido por circunstancias especiales que
pudieran distanciarlo en forma sustancial del que
se obtendria a través de su libre negociacién en
un mercado piiblico. Entre las circunstancias es-
peciales que deberadn ser consideradas,estd el ca-
S0 en que quienes participen en la transaccidn co
rrespondan a entidades relacionadas o a personas
naturales relacionadas, definidas en la Circular
N° 109 o la que se dicte en su reemplazo, o bien

se trate de contrapartes con caracteristicas de

deudor © acreedor importante.
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ii)

iii)

Los precios observados en un mercado que publique
estadistica diaria para otros instrumentos finan-
cieros o combinaciones de ellos, ya sean emitidos
por el mismo emisor o no, que presenten condicio-
nes de emisidn y plazos similares, asi como mon -
tos, liquidez y riesgos parecidos. En la evalua
cién del riesgo se deberin tomar en cuenta el ti
po de emisor, su situacidén financiera y las even-

tuales garantias de los pagos comprometidos.

Informacidn sobre cambios en la situacidn del emi
sor del instrumento, que permitan suponer varia -
ciones en el riesgo de no pago del instrumento --
que provoquen influencia sustancial en el precio de

mercado de los valores por &1 emitidos.

Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Variable

Los fondos mutuos que, de acuerdo a lo sefialado en la Sec -

cién I de esta circular, se hayan definido en su Reglamento

Interno como Fondos de Inversifén en Renta Variable, deberén

valorizar los instrumentos que conforman su cartera de in-

versiones, de acuerdo a lo siguiente :

1.3.1

1.3.2

1.3.3

Instrumentos de Renta Fija de Corto Plazo

Conforme a lo indicado en el punto 1.2.1 anterior.

Instrumentos de Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

Conforme a lo indicado en el punto 1.2.2 anterior.

Instrumentos de Renta Variable

Deberin valorizarse de acuerdo a lo establecido en el

articulo 25, letrab) del Reglamentode Fondos Mutuos,
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y lo dispuesto en la Circular N° 481,

Determinacidn del Patrimonio Neto, Conversidn de Aportes y Liquidacidn

2.1

de Rescates

Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo

Los Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo debe-
ran determinar el valor neto diario del fondo conforme a lo dis-
puesto en los articulos 25 y 26 del Reglamento de Fondos Mutuos,
a lo sefialado en el punto 1.1 anterior sobre valorizacidn de la

cartera de inversiones y a las consideraciones siquientes :

a) Valorizacidon de Inversiones

En la valorizacidn de la cartera de inversiones estos fondos

deberén optar por una de las siguientes alternativas :
i) Contabilizar anticipadamente los intereses y reajustes
que cada instrumento devengard al dia siguiente al de la

valorizacidn.

Contabilizar sdlo los intereses yreajustes devengados por

[
-
S

cada instrumento hasta el dia de la valorizacidn.

La alternativa elegida deberd quedar establecida en el Regla-
mento Interno de cada fondo mutuo. Cuando sea modificada, la
nueva forma de contabilizacidn comenzard a regir sdlo 30 dias
de haber sido publicado un aviso, en un diario de amplia cir-
culacidon nacional, que dé cuenta del cambio en la contabiliza
cién, la fecha en que entrarid en vigencia y el efecto en el -

valor de las cuotas.

b) Conversidn de los Aportes ' Lo

Los aportes recibidos se expresardn en cuotas del fondo mutuo,

utilizando el valor de la cuota que a continuacidn se sefala :
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i) Los fondos mutuos que contabilicen segiin lo sefialado en

letra a), punto i) anterior (en forma anticipada) deberan
utilizar el valor de la cuota del dia anterior al de la
recepcidn, si ésta se efectuare antes del cierre del hora
rio bancario, o al valor de la cuota del mismo dia de la
recepcidn si ésta se efectuare con posterioridad a dicho

cierre.

ii) Los fondos mutuos que contabilicen segiin lo sefialado en la

letra a), punto ii) anterior (en forma no anticipada) de-
berdn utilizar el valor de la cuota del mismo dia de la re
cepcidn, si ésta se efectuare con anterioridad al cierre
del horario bancario, o el valor de cuota del dia inmedja-
tamente siguiente al de la recepcidn, si &sta se efectuare

con posterioridad a dicho cierre.

Liquidacidn de los rescates

Si la solicitud de rescate es presentada antes del cierre del
horario bancario o, si se tratase de un rescate programado con
forme a lo sefialado en la Seccidn III de esta circular, estos
fondos mutuos, en la liquidacidn de las solicitudes de rescate,
deberan utilizar el valor de la cuota de la fecha de recepcidn
de dicha solicitud. S8i la solicitud de rescate es presentada
con posterioridad al cierre del horario bancario, se deberd
utilizar el valor de la cuota del dia siguiente al de la fecha

de recepcidn.

La disminucidn del nilmero de cuotas en circulacidn por concep
to de operaciones de rescate, es decir la liquidacidn de las
solicitudes de rescate, y su consecuente contabilizacidn como
rescates por pagar, deberdn ser realizadas el dia inmediata-
mente posterior a la fecha de recepcibén, salvo en el caso de -
rescates que hubiesen sido presentados con posterioridad al
cierre del horario bancario, en cuyo caso se deberi efectuar

esta operacidén al dia subsiguiente. Diariamente los fondos

443
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2.2

"

deberan calcular el monto correspondiente a rescates recep-

cionados.

Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

Los Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Mediano y Largo
Plazo deberan determinar el valor neto diario del fondo conforme

a lo dispuesto en los articulos 25° y 26° del Reglamento de Fondos
Mutuos y a lo sefalado en el punto 1.2 anterior sobre la valori-

zacidn de la cartera de inversiones.

En consecuencia estos fondos mutuos no podr@n anticipar la conta
bilizacidn de intereses y reajustes de los instrumentos de renta

fija.

Los aportes recibidos se expresaridn en cuotas del fondo mutuos u-
tilizando el valor de la cuota del mismo dia de la recepcidn, si
&sta se efectuare antes del cierre del horario bancario, o el va-
lor de cuota del dia siguiente al de la recepcidn, si ésta se e-

fectuare con posterioridad a dicho cierre.

$i la solicitud de rescate fuere presentada antes del cierre de
horario bancario, o bien se tratare de un rescate programado con-
forme a lo senalado en la Seccidn II1I de esta circular, estos fon
dos mutuos, en la liquidacidn de la solicitud de rescate deberan
utilizar el valor de la cuota de la fecha de recepcién de dicha
soiicitud. Si la solicitud de rescate fuere presentada con poste
rioridad al cierre del horario bancario, se deberd utilizar el va

lor de la cuota del dia siguiente al de la fecha de recepcidn.

R W

En los Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Mediano y Lar-
go Plazo, la disminucidén del nfmero de cuotas en circulacidn por
concepto de operaciones de rescate, es decir, la liquidacidn de

las solicitudes de rescate, y su consecuente contabilizacidn como

rescates por pagar, deberd@n ser realizadas en la misma fecha de
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recepcibn, salvo en el caso de rescates gue hubiesen sido presen
tados con posterioridad al cierre del horario bancario, en cuyo

caso se deberd efectuar esta operacién al dia siguiente.

2.3 Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Variable

Los Fondos Mutucs de Inversidn en Renta Variable deberian determi

nar el valor neto diario del fondo, conforme a lo dispuesto en los
articulos 25° y 26° del Reglamento de Fondos Mutuos y a lo senala
do en el punto 1.3 anterior respecto a la valorizacidn de su carte

ra de inversiones.

Respecto de la valorizacion de aportes y rescates, ésta debera a-
tenerse a lo dispuesto en los articulos 27° y 29° del citado cuer

po legal.

En los Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Variable, la disminu-

cidén del nimero de cuotas en circulacidn por concepto de rescate,
es decir, la liquidacidén de las solicitudes de rescate, Yy su con-
secuente contabilizacidn como rescates por pagar, deberd efectuar
se en la misma fecha de recepcidn, salvo en el caso de rescates

que hubiesen sido presentados con posterioridad al cierre del ho-
rario bancaric, en cuyo caso se deberi efectuar esta operacidn al

dia siquiente.

ITI PROGRAMACION DE RESCATES

De conformidad a las practicas operacionales en materia de rescates, la
fecha de presentacidn de la solicitud de rescate, esto es, la oportuni-
dad en que el participe ejerce su derecho a rescate, necesariamente de-
be coincidir con la fecha de recepcidn de ella por parte de la sociedad
administradora; fechas que establecen, por otra parte la obligacidn pa-

b ra la sociedad de dar curso dicha solicitud y cancelar las sumas de dinero

que le corresponden al participe, dentro de los plazos pertinentes. Jﬁéh
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Sin perjuicio de lo anterior, en los pirrafos siguientes se establecen
reglas aplicables a todos los fondos mutuos en actual o futura opera-

cién, relativas a la programacidn de rescates.

Se entenderd que un rescate es programadeo, cuando el participe ejerza
su derecho en una fecha determinada, distinta a la fecha de presentacién
de la solicitud de rescate, para lo cual deberd suscribir la solicitud
correspondiente, dando instrucciones precisas y claras de que dicha sc-
licitud deberd cursarse por la sociedad administradora en una fecha dig~-

tinta y determinada en ese momento por el participe.

La sociedad administradora, para estos efectos, deberi mantener un regis
tro especial de rescates programados, en el cual, entre otrosg, se desta-
card pormenorizada y cronoldgicamente la fecha y hora de presentacidn de

la respectiva solicitud y la fecha en que debera darsele curso a ella.

En lo que se refiere a la hora en que corresponderad darle curso a la so-
licitud asi presentada, se entenderd que ella corresponde a las 9:00 ho-

ras del dia respectivo, predeterminadc por el propio participe.
Se adjunta como anexo a esta Circular, el formulario especial que contie

ne las especificaciones minimas que deberdn presentar las solicitudes de

rescates programados.

DISPOSICIONES DE AJUSTE

1.~ Fondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo: Exceso de

Inversidn en Instrumentos de Renta Fija de Mediano y Largo Plazo

om0

: Vo
«hogd :
; hod
T

Si por razones excepcionales, no imputables a la sociedad adminis-
tradora, las inversiones en instrumentos de renta fija de mediano
zo, sobrepasaren el 10% maximo establecido en el Reglamento Interno

del fondo, la sociedad deberd comunicar este hecho a la Superinten-

dencia y las razones gue lc motivaron, a mis tardar el segundo dia
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La circular

hébil siguiente a aquél en que se produjere el exceso, para que és

ta resuelva el plazo en gue el fondo deberé regularizarlo.

Adecuacidn de los Reglamentos Internos

A fin de que sean aprobadas antes de que esta circular entre en vi-
gencia, las modificaciones de Reglamentos Internos que se deriven
de la presente circular,deberdn ser presentadas a esta Superintenden

cia con a lo menos 30 dias antes de su entrada en vigencia.

La adecuacidn de la politica de inversiones que deberdn realizar los
rondos Mutuos de Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo, referente

a la estructura de plazos al vencimiento de sus inversiones, como
cualesquiera otras modificaciones que efectiien los fondos mutuos

en sus politicas de inversidn, deberdn hacerse con sujecidn a las
disposiciones vigentes, relativas a una previa comunicacién al pi-

blico.

Vigencia

Esta circular comenzard a regir despuds de transcurridos 90 dias

contados de esta fecha.

N° 555 fue enviada a todo el mercado asegurador.
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SOLICITUD DE RESCATE PROGRAMADO

FONDO MUTUO

Fecha de presentacidn de la solicitud ) I L

Hora de presentacidén de la solicitud ! |

ADVERTENCIA : Este rescate es PROGRAMADO, razdén por la cual la socig
dad administradora darad curso a esta solicitud en la

fecha de recepcidn siguiente

® L

utilizando como valor de liquidacidn aguél gque tenga

la cuota del fondo en dicha fecha.

J
IDENTIFICACION DEL PARTICIPE
. Solicito se dé curso al siguiente rescate
IDENTIFICACION DEL RESCATE PROGRAMADO
RESCATE[:]Parcial de $ 0 cuotas ]
[]Total de cuotas
al cual la Sociedad Administradora dard curso el dia | i l
utilizando en la liquidacidén el valor de la cuota de igual fecha
. OTROS ANTECEDENTES RN
»

pP.p. Administradora xxx de _ T Trma del Tituiar
fondos Mutuos S.A.




