CIRCULAR N° 1512
FECHA: 02.01.2001

REF.: IMPARTE INSTRUCCIONES SOBRE CONSTITUCION DE RESERVAS TECNICAS Y VALORIZACION
DE ACTIVOS Y PASIVOS EN RELACION AL CALCE DE ACTIVOS Y PASIVOS. DEROGA CIRCULARES N°1143
DE 1993, 1285 DE 1996, 1363 DE 1998 Y EN OFICIO CIRCULAR N°1613 DE 1990!

A todas las entidades aseguradoras y reaseguradoras del segundo grupo

Esta Comision, en uso de sus facultades legales, especialmente lo sefialado en los articulos 3° letras b) y k), y 20,
DFL N°251 de Hacienda de 1931, y 4° letras a) y e) del D.L. 3538 de 1980, ha resuelto impartir las siguientes instruccio
aplicables a las entidades aseguradoras y reaseguradoras del segundo grupo, respecto de la constitucion de reserva:
técnicas en relacién al calce de sus activos y pasivos en el tiempo.

Para la aplicacion de las normas de esta circular sera preciso que previamente la compafiia haya aplicagdeyla
generales de valorizacion de activos y pasivos contenidas en las normas especificas impartidas por e§i i
diferencias que resulten de la aplicacion de esta normativa generaran ajustes al cierre de los esta@los fipancié
perjuicio de provisiones especiales por incobrabilidad de los activos.
I as tecnicas, determinadas
generado por el descalce

l. OBJETIVO DE LA CIRCULAR:

El objeto de la presente norma es utilizar tasas de descuento para la constitucion
considerando el riesgo de reinversion de los flujos de activos que respaldan dichas
en plazo respecto de los flujos de pasivos.

flujos de activos con los flujos
i6n de calce, se determina la tasa

Para cumplir con el objetivo sefialado, se analiza la situacion de calce e
de pasivos, segln la metodologia descrita en la presente circular. En base
de interés con la cual se constituira la reserva técnica.

Il MEDICION DEL CALCE DE ACTIVOS Y PASIVOS.

1. Definicién de tramos de medicion. Se definen die en el tiempo en los que se obtendra una medicién
de calce entre activos y pasivos:

Tramo 1 :afios 1al 2 (primeros 24

Tramo 2 :afios 3al 4 (meses 25 )

Tramo 3 :afios 5al 6 (meses 4

Tramo 4 :afios 7al 8 (meses

Tramo 5 :afios 9al se

Tramo 6 :afios 11 al 13 (ges A

Tramo 7 : afios 14 al €Sy 2

Tramo 8 :afios 17 al

Tramo 9 : afios 22 al 28 53 al 336)

Tramo 10 : af n adelamte (posteriores al mes 336)

0 seteferira genéricamente como "tramo K".

2. gibles de cada tramo.
Se determinal ada tramo de los anteriormente definidos, el flujo total a obtener de todos los siguientes tipos de
activos,

Instrumentos de renta fija, reajustables por variacion de IPC o su equivalente, de aquellos sefialados en el
iGulo 21 del D.F.L N° 251, de 1931.
tros titulos de renta fija, reajustables por variacion de IPC o su equivalente, u otros activos, previa autorizacion

0;2 ¥ escrita de la Comision.

ara determinar los flujos de cada instrumento o titulo en cada uno de los tramos definidos, se estara a las tablas de
desarrollo y demas técnicas y convenciones financieras de uso habitual en el mercado (gj.: Bolsa de Comercio), asi como
a las estipulaciones de los respectivos contratos.

1 Modificada por Norma de Caracter General N° 178, de 19 de abril de 2005, y por Circulares N°s. 1731, de 11 de
noviembre de 2004, y 1749, de 28 de abril de 2005, 1915, de 4 de febrero de 2009, y XXXX de XX de XXXX de
2024. La Circular N° 1731, ha sido complementada por Oficio Circular N° 279 de 11 de febrero de 2005.
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Se denominara Ax al monto de los flujos de estos activos a obtener en el tramo "K", agregados en moneda homogénea
(%, UF o cualquier otra) y sin aplicar tasas de descuento, de acuerdo a la siguiente formula:

A = )y z FA;j
todoi en todo |
el tramo K

donde:

FAji es el flujo del instrumento j durante el periodo i.

No obstante lo anterior, la Comisién podra ajustar, mediante instruccion expresa, los flujos de activos, guaRd
antecedentes que a su juicio, indiquen una sobreestimacion de los flujos o poca certeza en que seré %

percibidos por la compafiia.
Se determinard, para cada tramo K, el flujo total a pagar por pasivos de seguros, sie uand® los respectivos
contratos de seguros cumplan con todas y cada una de las siguientes condiciones:

3. Flujos de pasivos de seguros de cada tramo.

i) Sus beneficios correspondan a montos preestablecidos, pactados en mo reajustable o su equivalente.

ii) Correspondan a contratos de seguros cuya prima esta totalmente a (prima Unica, prima saldada,

etc.).
iif) Hayan sido pactados con el asegurado con posterioridafla la%e e implementacion de la modalidad de

calce en la compaiiia.

Para determinar los flujos correspondientes a cada contrat
convenciones actuariales de uso habitual.

seguros, se estara a las tablas de mortalidad y demés

Se determinard Bk, el monto total de los flujos a pagar e "K" disminuido en la parte reasegurada, cuando sea
aplicable, agregados en la misma moneda homog e para Ak y sin aplicar tasas de descuento, de acuerdo a
la siguiente formula:

Bk = )
todo i en
el tramo

donde:
Asimismo, la compafia‘que

correspondientes as iones de riesgos en la medida que las pdlizas de seguro directo subyacentes cumplan
con las condiciene anteriores.

Flujo ivos financieros de cada tramo.

incluirse en esta clasificacion los pasivos de seguros correspondientes a primas por pagar a reaseguradores.

Se“denominara Ck el monto total de los flujos de pasivos financieros a pagar en el tramo "K", agregados en la misma
oneda homogénea empleada para A« y sin aplicar tasas de descuento, de acuerdo a la siguiente formula:

Ck = )y )y FPFji
todo i en todo |
el tramo k
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donde:
FPF; es el flujo del pasivo financiero j durante el periodo i
5. Medicion de calce.

Mensualmente, el Ultimo dia habil de cada mes, se obtendra el siguiente indicador de la situacion de calce de activo
pasivos de la compafiia:

Indice de cobertura de pasivos de seguros de cada tramo (CP« ):

CPx = Minimo (Bk, Maximo (O, Ak - Ck))/Bk

CPx tiende a medir la fraccion de los pasivos del tramo K, elegibles de acuerdo al N°3, que esta cu
los elegibles segun N° 2, a la fecha de calculo.

Il DETERMINACION DE LA RESERVA TECNICA BASE DE LAS POLIZAS IN
DE CALCE.

AL SISTEMA

S de cada poliza elegible,
ivOS y pasivos, la tasa interna
entos estatales de largo plazo,
ue’se sefiala mas adelante.

Para determinar la reserva técnica base se debera primeramente calcular el valo
usando como tasa de descuento de sus flujos, en la medida que haya calce d jos
de retorno implicita en las transacciones efectuadas en los mercados formales

al momento de entrada en vigencia de la pdliza, ajustada por un factor d i

seJguric
De no haber flujos de activos elegibles que "cubran" a los flujos de siv les, estos pasivos se valorizaran a la

tasa técnica habitual del 3%.

En la medida que existan estos flujos de activos, una mayor orcion pasivos se descontaran a una tasa superior
al 3%.
Especificamente, el valor presente de cada pdliza “j” al to)de su entrada en vigencia correspondera a la siguiente
expresion:
tramo k =10
VPPj= X 3 ((1+TM;))? x CPx;j+ (1.03)7 x (1 -CP«))
tramok =i tod
al)
en que:
VPP; es el valor, nte de l@pdliza j, al momento de su entrada en vigencia.

Oliza| en el periodo i; sin deducciones por reaseguro.

2 cobertura de pasivos, correspondiente al mes de entrada en vigencia de la pdliza j, en el

TMjes| e retorno (TIR) promedio implicita en las transacciones de instrumentos estatales de plazo superior
a de vencimiento, efectuadas en los mercados formales, en el mes de entrada en vigencia de la

e sera informada por la Comision o el organismo que ésta designe.

ento de que la prima Unica de la pdliza j sea superior a su reserva técnica base al momento de entrada en vigencia
eSpectiva poliza, la reserva deberd calcularse en todo momento utilizando la siguiente expresion:

VPP; = X FPix (1 +TV)?
todo i

donde:
VPP;j es el valor de la reserva técnica base para cada péliza j;

FPji es el flujo de la pdliza j en el periodo i, sin deducciones por reaseguro;
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TV;j es la tasa de venta de la pdliza j, y corresponde a la tasa de interés que iguala los flujos FPj de la pdliza con
el valor de su prima tGinica, PU; al momento de entrada en vigencia de la respectiva poéliza, es decir aquella tasa
que cumple la siguiente condicion:

PU = X FPix (1 +Tv)?
todo i

Por definicion, en este caso el valor de la reserva técnica base sera igual al valor de la prima Unica, al momento de
en vigencia de la pdliza.

En el evento de que el VPPj sea superior a PUj, se determinara una "tasa de costo de emision equwae

VPPj= ¥ FPjix(1+TC)?
todo i

De tal modo, esta nueva tasa TC; correspondera para cada péliza j, al equivalente a la gCnica del 3%, y con
aquella se calcularan el costo de venta al momento de entrada en vigencia (idéntico cién a VPP)) y las reservas
técnicas base en todo momento.

bera utilizar la misma metodologia general
ara el contrato, tasa que serd utilizada para
nica base de cada una de las pélizas incluidas en el

sefialada anteriormente, debiendo determinar una tasa de
comparar el valor de la prima aceptada con el valor de la res
contrato.

Sin perjuicio de lo anteriormente sefialado, la res
cesiones originalmente efectuadas por la mis
para calcular la reserva técnica base al mome
es, la TCjo la TVj, segun corresponda.

abase correspondiente a aceptaciones que provengan de
beréa ser determinada con los mismos parametros utilizados
a en vigencia de la pdliza de seguro directo subyacente, esto

V. AJUSTE DE RESERVA P

Trimestralmente, al cierre del es
de la situacion de calce de la comp

iero correspondiente, se debera determinar un ajuste de reserva, en funcion
ia, a esa fecha.

Para esto se debera recal eserva técnica de todas las pélizas incorporadas en el sistema de calce, utilizando los
calculo y usando como tasa de descuento de los flujos, la tasa interna de retorno de
to de emision de la pdliza.

tramo k =10
) 3 FPj X ((1+TMj)* x CPk + (1.03)" x (1 - CPx))
todoj tramok=i todo i en el tramo k

en que:
Q FPji es el flujo de la pdliza j en el periodo i, sin deducciones por reaseguro.

TM; es la tasa interna de retorno (TIR) promedio anual definida en el punto Ill de la presente circular, vigente al
momento de la emision de la poliza j.

CPx corresponde al indice de cobertura de pasivos del tramo k, del mes correspondiente al cierre de los
estados financieros.

Cabe sefialar que el célculo anterior debe efectuarse pdliza a p6liza como indica la formula.
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La diferencia entre el valor de la reserva técnica base y el valor “ajustado” de la reserva (VPP"), reserva técnica financiera,
determinado de acuerdo a lo sefialado en este Titulo, se denomina “Ajuste de Reserva por Calce”.

V. CONTABILIZACION
1. Definiciones:

Reserva Técnica Base: Reserva técnica calculada de acuerdo a las normas actuariales dictadas por esta Camision,
determinada segun el procedimiento descrito en el Titulo 11l de la presente circular.

Ajuste de Reserva por Calce: Corresponde a la diferencia entre la Reserva Técnica Base, calculada de allas
normas actuariales dictadas por esta Comisién, y determinada segun el procedimiento descrito en €l a
presente circular, y la reserva técnica financiera, segun lo dispuesto en el Titulo IV precedente, la ¢ aenla
cuenta de reservas patrimoniales, Reservas Calce, cuenta nimero 5.26.31.00.00, en la que se j nte, sin
afectar resultados. El saldo de esta cuenta puede ser positivo 0 negativo y no es capitalizable.

2. Contabilizaciones al momento de la venta de una poéliza o aceptacion de un re o:

2.1 Contabilizacién de ingresos por primas.

Se efectuara un cargo a la cuenta de activo correspondiente (caja, inversiones abono a prima directa o prima
aceptada, por el monto determinado por la compafiia para el precio d izah0 aceptacion de reaseguro, segin
corresponda.

En el evento de que existan contratos de reaseguro para dicha pbliza, d reflejarse contablemente un cargo a

resultados al momento de efectuarse la cesion, por el monto determin seglin contrato para la prima cedida, con abono
a la cuenta primas por pagar a reaseguradores o al activo r ctivo.

2.2 Contabilizaciéon de costos de siniestros.

Se reflejara en el pasivo, en el item “Reservas Té CU de seguros del segundo grupo, en la cuenta que
corresponda, de acuerdo al seguro que se trat i la reserva técnica base constituida al momento de entrada
en vigencia o aceptacion, determinado de a ispuesto en el Titulo Ill, con cargo a la cuenta de resultados
costo de rentas directas 0 aceptadas o coste

ertura de pasivos CPk, determinados con un desfase de tiempo méaximo
cia de la pdliza, con el fin de determinar los parametros de calculo del
indicada en Ill.

Las compafiias deberan utilizar los i
de un mes respecto del mes de entral
valor presente VPPj segin lam

Sin perijuicio de lo anteri
cobertura de pasivos, de

juicio dela Comision, en dicho periodo existen cambios significativos para los indices de
tuarse un recélculo del VPPj en funcién de los nuevos parametros.

Al efectuarse contratos de feas@guro o traspasos de cartera, se debera registrar la reserva técnica base cedida y retenida

ste caso tanto la reserva cedida como la reserva retenida se deberan calcular utilizando para ello los
ctivos flujos actuariales cedidos y retenidos, en conjunto con la tasa técnica de descuento TCj o TVj

determinada al momento de entrada en vigencia de la péliza de seguro directo subyacente.
Contratos no proporcionales: corresponde a aquellos contratos de reaseguro en que una parte significativa de
los flujos actuariales completos, de alguno o algunos de los tramos que se definen en la presente circular,

correspondientes a una poliza en particular, es cedida en reaseguro.

En este caso el monto de la reserva técnica base a ser traspasada al reasegurador (reserva cedida), debera
calcularse utilizando los correspondientes flujos futuros de pasivos a ser reasegurados a la fecha de la cesion y
la respectiva tasa técnica TCj o TVj determinada al momento de entrada en vigencia de la péliza de seguro
directo subyacente.
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En aquellos casos en que la pdliza de seguro directo subyacente utilice como tasa técnica de descuento la tasa
de costo equivalente TCj, debera calcularse la reserva retenida de la poéliza reasegurada. Para ello deberan
utilizarse los flujos actuariales retenidos vigentes al momento del reaseguro, y los CPk y TM del momento de
entrada en vigencia de la poliza de seguro directo subyacente. Dichos CPk quedan fijos a cada periodo de la
poliza al momento de entrada en vigencia de aquella, de manera que tanto los flujos como los CPk desaparecen
a medida que el tiempo transcurre.

Con este nuevo valor de la reserva técnica base retenida (VPPR)), la compafiia recalculara la tasa de co
equivalente, generando una nueva tasa denominada "tasa de costo equivalente retenida" (TCR}j), con | es
determinara el valor de la reserva técnica base retenida en todo momento a partir de la fecha de realiza
contrato de reaseguro.

En aquellos casos en que la péliza a ser reasegurada utilice como tasa técnica de descuentofd
TVj, no debera recalcularse una nueva tasa de descuento para los flujos actuariales
mantenerse la tasa de venta TVj fija durante todo el periodo de vigencia de las obligaci

anteriormente, la
para el calculo

C) Otras modalidades de reaseguro: en cualquier otro caso no contemplado en los genal
compafia cedente debera consultar previamente a esta Comision respecto del mét apli
de la reserva cedida y retenida.

dores por Siniestros”, con
abono a la cuenta de resultados “Costo de Rentas Cedidas” o “Sinies id@g”, “codigos 5.31.10.16.30 y

o “Siniestros Cedidos”, ya sefialadas, segun corresponda.
En el evento de que existan aceptaciones o traspasos de cartera, y

valor presente VPPj para las operaciones de aceptacion correspondi
indices de cobertura de pasivos CPk, determinados una vez

determinar los parametros de célculo del
compafiias aceptantes deberan utilizar los

aseguradoras o reaseguradoras nacionales. Tral ntratos de reaseguro efectuados con reaseguradores
extranjeros, las compafias deberan sujetar, cciones que sobre la materia la Comision imparta, no
pudiendo efectuarse deduccion alguna de | ica, sin la autorizacion previa de la Comision.

3. Contabilizaciones que deben ante la vigencia de la péliza:

3.1. Determinacion de la reserva

Conforme a lo ya sefialado, al cierré\de cadla estado financiero deberan recalcularse las reservas técnicas base (directa,
retenida o aceptada), de na de las pdlizas vigentes. Para ello se deberan utilizar los flujos actuariales a la fecha de
calculo, las tasas de cost CRj), o la tasa de venta (TVj), segun corresponda, de acuerdo a lo sefialado en el Titulo
1]

El cambio en Ia
de SiniestrosfD
o la que la reeng

aseguros vigentes, aquella parte de la reserva técnica base que corresponda a la parte cedida a

Cuando
r rad@res debera ser recalculada utilizando para ello los correspondientes flujos de pasivos reasegurados a la fecha
de 0V la tasa de costo equivalente (TCj), o la tasa de venta (TV)), segun corresponda.

t

e la reserva técnica base cedida a los reaseguradores sera contabilizada en la cuenta Deudores por Siniestros,
tanto que el cambio en ella sera registrado en la cuenta Costo de Rentas Cedidas o Costo de Siniestros Cedidos,
segu

n corresponda.

De este modo la compafiia reflejara en el costo neto de siniestros el efecto sobre las reservas del acercamiento de los
flujos retenidos y del cambio en los parametros actuariales correspondiente a dichos flujos.

De generarse una reserva técnica base cedida, superior a la reserva técnica base total, para alguna péliza en particular,
producto de la aplicacion de tasas de descuento distintas para una y otra reserva, la diferencia correspondiente a cada
pdliza debera registrarse en el resultado, formando parte del costo cedido, a partir del ejercicio financiero en que se
produzca.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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3.2 Contabilizacion y Presentacion del Ajuste de Reserva por Calce.

Al cierre de cada estado financiero debera determinarse el ajuste de reserva por calce, de acuerdo a lo establecido en el
Titulo IV.

Este ajuste debera contabilizarse con cargo o abono a la cuenta “Reservas Calce” del Patrimonio, cadigo 5.26.31.00.
por la parte retenida y en la cuenta “Deudores por Siniestros”, por la parte de la reserva que se encuentra cedid

reaseguradores, incrementando o disminuyendo la reserva técnica base, segun corresponda.
Esta cuenta refleja la diferencia de reservas producto de cambios en la posicién de calce de cada compafiia. v
La cuenta Reservas Calce tendra el tratamiento contable de una provision. \

La cuenta Reservas Calce formara parte del patrimonio total para efectos de aplicacion de los agticu ) 16 del
D.F.L. 251, de 1931.

VI. NORMAS OPERATIVAS %

1. Determinacion del flujo de pasivos en el tiempo.

Para determinar los flujos de pasivos elegibles, se deben considerar las pensigages o0luj@s pactados en las respectivas
polizas y las probabilidades que dichos flujos lleguen a ser devengados por los 0S 0 sus beneficiarios.

Para la determinacion de los flujos de pago en pdlizas de rentas vi el D.L N°3.500, de 1980, se debera
considerar, ademas de las estipulaciones de las poélizas contratad por esta Comisién, las disposiciones
legales y reglamentarias que sean aplicables. En la determinacién'de los fl actuariales correspondientes a los hijos
no invélidos, debera considerarse que éstos estudiaran hasta los 21 i sSon menores de 18 afios y hasta los 24 afios
si tienen 18 afios 0 mas. Asimismo, en los flujos se debera i ota mortuoria sefialada en el articulo 88 del
DL N°3.500, de 1980, cuando corresponda.

Las probabilidades “gx y “px, necesarias para la obtenci
tablas de mortalidad para causantes de pensiones j
de la Comision para el Mercado Financiero y,
tablas de mortalidad para beneficiarios e invajl
conjunta y en Circulares N°s 465 y 491
sefialados precedentemente, se podra

004 H y RV-2004 M, fijadas por norma conjunta N°172
encia de Administradoras de Fondos de Pensiones, y las

ision, segun corresponda. Para aquellos seguros distintos a los
s de las tablas ya sefialadas, la tabla M-95.

Tratdndose de causantes de pensio

2004 +t — 2004
Qx X

px2004+t: 1- Ox 2004 +1t

Siendo:
t=afio corre te a cada pago del flujo de la pension menos afio base 2004, en consecuencia, para una persona
que se jona¥en4el 2005 a los 65 afios los gx a utilizar son los siguientes: qes2°%°, ge62°%° y asi sucesivamente.

erados de pension, segun la siguiente expresion:
t+k

g factres de mejoramiento, aplicables sélo en el caso de causantes de pensiones de vejez, en rentas vitalicias.
n rando las definiciones de probabilidades px y qx dadas en la circular de la referencia (1731), se aclara que
a rentista, se debe calcular un Vector Anual de Probabilidades, con el objeto de calcular los flujos futuros

2004 + t+k 1-q 2% 1. AA )

p = -
x+k x+k x+k

Donde,

Afo base = 2004

t = diferencia entre afio calculo del vector y el afio base.

K = afios adicionales al afio de calculo [0, w-x].Siendo w la edad final de la tabla de mortalidad.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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X = edad del afiliado al momento de célculo
Método de Mensualizacién del Vector Anual

El vector anual debera mensualizarse suponiendo una distribucién Uniforme, a través de la siguiente formula:

yq A
qm = X =
(ly)+i 1 - i*y*q
X
Donde, V
x es la edad en afios.
A
g esé€ g anual
X X

2. Modificaciones a los contratos de renta vitalicia del D.L. N° 3.500:

y = 1/12 factor de mensualizacion. s
i = enteroentre 0y 11. Q

establecido en el articulo 69 del D.L. N° 3.500, ésta debera constituir |a € ecita base adicional generada por el
incremento de renta, considerando los indices de cobertura de pasi vigentes al momento de entrada en
vigencia del endoso respectivo.

3. Activos elegibles para calce con tratamiento especi

3.1 Bienes raices sujetos a contratos de arriendo bajo

Los bienes raices sujetos a contratos de leasing
medida que cumplan las siguientes condicion

rados activos elegibles para determinar el calce en la
- Que el contrato de leasing co a ntacién que permita una libre transferencia tanto del bien como
del contrato mismo.

- Que las cuotas del contrat estén expresadas en moneda reajustable por IPC o su equivalente.

- Que los contratos cumplag,a as con las siguientes restricciones:

3.1.1 Los flujos provenie quellos contratos de leasing en que el arrendatario tenga la opcién de adelantar la
compra del bie jetoS’a las siguientes restricciones:

i6n de la posicion de calce, a partir de la fecha de opcion de compra anticipada por parte
deberan recalcularse los flujos correspondientes a cada contrato.

efectos, la tasa de interés a utilizar sera la menor entre el 3% real anual, y la tasa de interés real
plicita en cada uno de los contratos, es decir, aquella tasa que iguala el precio de venta al contado del
con las cuotas fijas establecidas.

% - Afin de determinar la posicion de calce (CPK) sélo se aceptaran, para cada contrato, cuotas iguales y sucesivas

en raiz

resultantes de aplicar al valor residual, el nUmero de cuotas pendientes y la tasa de interés determinada en el
parrafo anterior, todos a la fecha de opcién de compra anticipada por parte del arrendatario.

Oa metodologia sefalada anteriormente debera ser aplicada a cada contrato de leasing, a menos que existan condiciones

particulares establecidas en ellos que permitan asegurarle en todo momento a la compafiia arrendadora flujos semejantes
a aquellos prepagados, por un plazo similar al plazo residual del contrato a la fecha del prepago. Sélo en este caso no
sera necesario modificar los flujos del contrato que contenga tales condiciones.

3.1.2 El flujo correspondiente a la opcién de compra final no debera ser considerado para efectos de calce, por tratarse

de una opcion del arrendatario.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
8



CIRCULAR N° 1512
FECHA: 02.01.2001

No podran ser considerados para efectos de calce aquellos bienes raices sujetos a contratos de leasing, cuando el
arrendatario sea persona relacionada con el arrendador (entendiéndose por personas relacionadas las definidas en el
Titulo XV de la Ley 18.045), y el valor de mercado del bien raiz resulte ser inferior al valor residual del contrato de leasing.
El valor de mercado estara definido por la norma de caracter general N°42 del 23 de julio de 1992, o la que la reemplace.

Valorizacion:

Los bienes raices entregados en leasing se valorizaran al menor valor entre el valor residual del contrato, determin
conforme a las normas impartidas por el Colegio de Contadores de Chile A.G.o el costo corregido menos depreciaci

3.2 Instrumentos de inversion sujetos a pactos calzados de venta o retroventa:

Los instrumentos sujetos a pactos calzados de venta o retroventa expresados en moneda reajustable sefa Si
elegibles para determinacién de calce.

Sin embargo, para efectos de incorporar el instrumento al sistema de calce de activos y pasivas, flujo de éste
guedara determinado por la fecha y valor de venta, respectivamente, condiciones que se egtablecemgn el contrato que
documenta el pacto de venta o retroventa.

4. Activos no elegibles para calce:

4.1 Operaciones SWAP:

Estas operaciones generan recursos en moneda nacional que son susceg
para la determinacion del calce de las compafiias. En consecuencia, los'\a
seran elegibles para la obtencion del calce.

nvertirse en instrumentos elegibles
inados "Operaciones SWAP" no

4.2 Bienes Raices en arriendo:

Los contratos de arriendo no seran considerados activos ele ra determinar la posicion de calce de la compafiia.

4.3 Instrumentos de inversion sujetos a pactos de r ra:
Los activos generados en la venta de un ins
determinar la posicion de calce de las compal
"Obligaciones por compromiso de reco N

ersion con pacto de retrocompra no seran elegibles para
gue dicho activo se encuentra calzado con la cuenta de pasivo
4.4 Instrumentos de tasa flotal

Estos activos no seran incluido erminacion del calce de activos y pasivos en consideracion a que por sus
caracteristicas no corresponden a URyins ento de renta fija.

45 Inversiones en C fondos mutuos y de inversion:

Las inversiones en foRdos mutuos y de inversion presentan rentabilidad real variable, razon por la cual no seran

elegibles para rl aposicion de calce de activos y pasivos.
5. ical e las tasas internas de retorno promedio implicitas en las transacciones de instrumentos estatales
70

E% publicara dentro de los primeros 15 dias de cada mes la tasa TM, definida en la presente circular.
% Requisitos adicionales para los tramos 9y 10.
Solo seran elegibles para determinar la posicion de calce de los tramos 9y 10, los flujos de los siguientes tipos de activos:

%: 6.1 Instrumentos estatales: flujos provenientes de instrumentos emitidos o garantizados hasta su total extincion por el

Estado o Banco Central de Chile.
6.2 Bonos y debentures emitidos por empresas publicas y privadas, que no posean opcién de prepago.

6.3 Letras de crédito emitidas por bancos e instituciones financieras.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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6.4 Depositos a plazo que no posean opcién de prepago o rescate anticipado por parte del emisor.
6.5 Otros activos de renta fija que no posean opcion de prepago que esta Comision apruebe.

Los instrumentos sefialados en los nimeros 6.2, 6.3 y 6.4 y 6.5 anteriores, deberan encontrarse clasificados en al
menos categoria de riesgo BBB. Tratdndose de instrumentos emitidos en el pais, la clasificacién debera efectuarse
de conformidad a lo dispuesto en la ley N° 18.045, por al menos dos entidades clasificadoras inscritas en el regis
de esta Comisidn. En el caso de instrumentos emitidos en el extranjero, la clasificacion debera efectuarse por al me
dos entidades clasificadoras que cumplan lo dispuesto en la letra a) del N°3.2 de la NCG N°152, de esta Comisgi
los instrumentos sefalados les seran aplicables las siguientes disposiciones:

En aquellos instrumentos que presenten clasificacion de riesgo en categoria "BBB", se debera aplicar un fag
de 0,4 sobre sus flujos en los tramos 9 y 10, considerandose sélo el 60% de los flujos del instrumento
En aquellos instrumentos que presenten clasificacion de riesgo en categoria "A", se debera aplicar
de 0,2 sobre sus flujos en los tramos 9 y 10, considerandose sélo el 80% de los flujos del instru
No se aplicara castigo sobre los flujos a los instrumentos que presenten clasificacion de riesgggen

Se considerara para el cumplimiento de los requisitos sefialados, la menor de las clasifi e idas, en caso de
ser disimiles.

VII. USO DE DERIVADOS U OPERACIONES DE COBERTURA EN LA ALCE
Las compafiias podran incorporar flujos derivados de operaciones de cob adei , de las sefialadas en la Norma
de Caracter General N°64, de esta Comision, en la mediciéon de calce e cumplan con las disposiciones

establecidas en dicha norma y ateniéndose a las siguientes instruc

1. Inversiones de renta fija en el extranjero e instrumentos de
0 con reajustabilidad en moneda extranjera.

A efectos de determinar la posicion de calce entre
provenientes de inversiones de renta fija expresadas
extranjera, que sean representativas de Reservas
futuros, forwards y swaps que conviertan la m a

iVOS asios, las compafiias podran incorporar los flujos

edas extranjeras, o con reajustabilidad en moneda
trimonio de Riesgo, a través del uso de operaciones de
aenU.F.

2. Instrumentos de tasa flotante.

Las compafiias podran convertir,
instrumentos a tasa fija, pudiendg i
que dichos instrumentos sean re
condiciones para ser elegibles par

operaciones de forwards o swaps, instrumentos a tasa flotante en
provenientes de estos instrumentos en la medicién de calce, siempre

strumentos de renta fija.

Asimismo, las g dran considerar en la medicion de calce, flujos derivados de contratos forward o futuros, en

: dmpra de instrumentos de renta fija, elegibles para calce, a futuro, debiendo considerar para
derivado de la compra del instrumento en la fecha futura pactada, y los flujos positivos que generara
| instrumento objeto del contrato.

ello, el flujo n
a partir

as que incorporen a la medicion de calce, instrumentos de renta fija expresados en otras monedas, o

e tasa flotante, a través de operaciones forwards o swaps, deberan mantener dichos activos durante la
de’estos contratos, no pudiendo considerar sus flujos en la medicion de calce, si ellos dejan de estar en poder
pafiia. Los flujos en U.F. provenientes de estas operaciones, no podran tener un descalce en cuanto a plazos
n 10S flujos del activo que se quiere incorporar a la medicion de calce, superior a 15 dias.

Inversiones de renta fija nacionales emitidos en moneda nacional.

A efectos de determinar la posicion de calce entre activos y pasivos, las compafiias podran incorporar los flujos
provenientes de inversiones de renta fija expresadas en pesos chilenos no reajustables, que sean representativas de
Reservas Técnicas y Patrimonio de Riesgo, a través del uso de operaciones de futuros, forwards y swaps que conviertan
los pesos chilenos no reajustables en U.F.

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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VIII. Eliminado
IX. VIGENCIA Y APLICACION

La instrucciones impartidas por la presente Circular, rigen a contar del 1 de julio de 2001. Dichas instrucciones seran
aplicables a todas las pélizas de seguros que se emitan a partir de esa fecha, elegibles apara calce, y a aquellas vigentes
a esa fecha, que se encuentren incorporadas al sistema de célculo de reservas técnicas en relacion al calce de activo
pasivos.

No obstante lo anterior, las compafiias que voluntariamente quieran aplicar las normas de la presente circular, a
de los estados financieros del 31 de diciembre de 2000, podran hacerlo, para lo cual deberan comunicar a eStg Se
su decision, en forma previa o coetanea a su puesta en aplicacion.

Todas las pélizas de rentas vitalicias del D.L N° 3.500, y otros seguros elegibles para calce, que a la fe
de esta circular se encuentren vigentes y que estén incorporados al sistema de calce de la compaiii.
utilizando para el célculo de su reserva técnica base, la tasa de costo equivalente determin
contratacién (o tasa de venta, si corresponde).

X DEROGACION

Derdgase a partir del 1° de julio de 2001 las Circulares N°s 1143, de 1993, 1285, , 1363, de 1998 y el Oficio
Circular N° 1613, de 1990.

Xl NORMAS TRANSITORIAS

1. Se autoriza la incorporacion al sistema de calce regulado por la presen
y Sobrevivencia, anteriores a la promulgacion de la ley N°18.681, d 8
por la Circular N°528, de julio de 1985 y sus posteriores modificacioRes.

ar, de las rentas del Seguro de Invalidez
eserva técnica se encuentra regulada

Las compafias tendran plazo hasta la entrada en vigencia @
decision de incorporar las rentas sefialadas a la normativa de
en el plazo sefialado, dichos siniestros no podran ajust
de sus reservas técnicas.

a prese ircular, para comunicar a esta Comision, su
@ n caso que la compafiia no comunique su decision,
lasfdisposiciones de esta Circular, para efectos del célculo

En caso que la compafiia decida la incorporaci igstros de la Circular N°528, y sus posteriores modificaciones,
a la normativa de calce, ésta se debera efe€ u n la entrada en vigencia de la Circular, debiendo tenerse en
consideracion las siguientes instrucciones

1. Los flujos de pago esti
de cobertura de pasiyos,
manteniendo las in i

ados en el N°5 del Titulo Il. Dichos flujos deben estimarse
de la circular N°528.

2. lLatasa d ado, , a considerar para efectos del calculo de la reserva técnica base, debera
correspond sa de interés de los instrumentos estatales, que se define en el Titulo IIl, del mes en
g a Calce los citados siniestros.

i6n equivalente (TCj), conforme a las instrucciones del Titulo Ill, la que se utilizar4 para el
turo de la reserva técnica base.

La diferencia que se produzca entre la reserva técnica base, calculada segun las instrucciones de la
resente circular y la reserva técnica base determinada segun las instrucciones de la circular N°528, debera

4!
contabilizarse en una cuenta de utilidades diferidas del pasivo, que se podra reconocer en resultados, en
forma proporcional, en un minimo de tres ejercicios anuales, a partir del ejercicio en que se incorporaron las
citadas rentas al sistema de calce.
5. El ajuste de reserva por calce sefialado en el Titulo IV, debera efectuarse considerando la reserva técnica
base determinada a la tasa de costo equivalente (TCj), segln lo dispuesto en el N°3 precedente.

% 2. Normas Transitorias para la aplicacion de las Tablas de Mortalidad RV-2004.

2.1 Reserva Técnica Base (RTB).

COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO
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La RTB sefialada en el Titulo Ill, de pélizas de renta vitalicia con inicio de vigencia anterior al 1 de septiembre
de 2005, debera calcularse utilizando su tasa de costo de emision histérica (determinada al momento de su
emision) y las tablas de mortalidad RV-85 para polizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005 y
RV-2004 (con sus factores de mejoramiento) para pélizas con inicio de vigencia a contar de esa fecha.

Para las polizas que inicien su vigencia a contar del 1 de septiembre de 2005, la RTB debera determinarse
considerando las tablas RV-2004 (con sus factores de mejoramiento) y la tasa de costo de emisién determina
considerando la eliminacion del factor de seguridad de 0,8, vale decir descontando los flujos calzados ala T

2.2 Ajuste de Reserva por Calce.

A contar de los estados financieros al 30 de septiembre de 2005, las compafiias deberan calc
reserva por calce sefialado en el Titulo IV, considerando en el calculo de la reserva financiera dél total de

vigentes a la fecha de calculo, los flujos de pago determinados de acuerdo a lo sefialado e del Titulo VI,
esto es aplicando las tablas de mortalidad RV-2004 con sus factores de mejoramientogy deSgontando dichos

flujos sin considerar factor de seguridad, utilizando para el descuento de los flujos calzades; de la fecha
de emisién de la pdliza (TM historica).
Tratandose de polizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005, | i lada se efectuara

en forma gradual, conforme a las instrucciones siguientes:

a) Las compafiias deberan reconocer la diferencia entre el a por calce, determinado
conforme lo sefialado en el parrafo primero de este nimero inado sobre la base de las
tablas de mortalidad RV-85 y factor de seguridad de Qf8, € porcional, en un periodo de 5
afios a contar de los estados financieros del 30 de sept e 2005, de acuerdo a la férmula que se
establece en la letra siguiente. En todo caso, € aximo de la reserva financiera que las
compafias estaran obligadas a reconocer en ca el equivalente a un 0,5% de la reserva
técnica financiera. De producirse esta situacion, e de ajuste de la reserva se podra extender
hasta un méximo de 10 afios.

b) La formula de aplicacion gradual para(&ydet acion de la reserva técnica financiera, de pdlizas con
inicio de vigencia anterior al 9 de marz , correspondera, para cada trimestre “t” a:
En 1<t <20:
RTFs= RTFss + Min [ * 4 ; Max (RTFos - RTFgs) *t/20; 0) ]

En 20< t <40:

RTF s=RTFgs +

&

85* 0,005 * t/4 ; RTFos - RTFes)

RTFs = Reserva Técnica Financiera, de pélizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo
de 2005.

de 0,8.

: RTF g5 = Reserva Técnica Financiera, de pdlizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo
Q de 2005, determinada en cada trimestre considerando tabla de mortalidad RV-85 y factor de seguridad
RTFos = Reserva Técnica Financiera, de polizas con inicio de vigencia anterior al 9 de marzo de 2005,

determinada en cada trimestre considerando tabla de mortalidad RV-2004, con sus factores de
mejoramiento, y sin considerar factor de seguridad (descuento de los flujos calzados a la TM de la fecha

de emisioén de la pdliza).
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t= Numero de trimestres para el periodo de ajuste, partiendo con t=1 para los estados financieros
al 30 de septiembre de 2005, hasta t=20, para los estados financieros al 30 de junio de 2010 vy, si
corresponde, t=40 para los estados financieros al 30 de junio de 2015.

c) El célculo sefialado se debe efectuar a nivel de cartera total de pdlizas sujetas a aplicacion gradual.

d) Las compariias deberan informar en nota a los estados financieros, la diferencia entre la rese
financiera determinada conforme a las normas de la presente circular y la reconocida por la compa

segun el mecanismo de aplicacion gradual indicado precedentemente, haciendo presente la exigtenci
de una diferencia por reconocer y su impacto patrimonial.
selva
a

por calce, a contar de los estados financieros al 30 de septiembre de 2005, las tablas R

inmediata, sin periodo de ajuste, a todas las pélizas vigentes, lo cual debera ser comunica te ala
Comision.
En el caso de la emision de nuevas tablas de mortalidad para beneficiarios y/o inv ntas vitalicias del

D.L N°3.500, de 1980, las compafiias podran aplicar el mismo procedimiento d
diferencias observadas en el stock de pdlizas vigentes a la fecha de su emi
En tal caso, no se aplicara el limite de 10 afios para el periodo de ajuste, sefial

gradual de las
en este numero.

compafiia aun se encontrare en el periodo de aplicacion gradual de |a 2004, se debera considerar,
para efectos de la aplicacion del limite de reconocimiento anual la letra a) precedente (0,5% de
la reserva técnica financiera) la suma de los incrementos en la r 1aneiera, derivados de la aplicacion de
las diferentes tablas en conjunto.

ara’el célculo de sus reservas técnicas, es decir cuya
descuento del 3%, deberan, a partir de la fecha antes
izas, sujetandose a las instrucciones de la presente
as instrucciones establecidas precedentemente para la
, considerando como mes de incorporacion de las polizas, el

reserva técnica se determine considerando un
sefialada, determinar la reserva técnica’ i
norma. Para este efecto deberan aplig
incorporacion de siniestros de la Ci @
mes de marzo de 2005.
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