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SUPERINTENDENCIA DE
VALORES Y SEGUROS

CHILE
0563V

Ref: |) Dicta normas de valorlzacldn
de instrumentos sin transaccion
bursatil, conversidn de apor-
tes, liquidacidon y programacion
de rescates.

2) Deroga Circular N° 556 de |3
de Noviembre de 1985 y N° 593
de 13 de Febrero de 1986,

SANTI1AGO, 29 de Febrero de 1988.

CIRCULAR N° 781 /

Para todas las sociedades administradoras de fondos mutuos.

Esta Superintendencia, en virtud de to dispuesto en los articulos
21°, 25°, 26°, 27° y 29° del Reglamento sobre Fondos Mutuos - Decreto Supremo

de Hacienda N° 249, de 1982 - y en uso de sus facultades legales, ha estimado
necesarlo Impartir normas relatlvas » la valorizaclon de Instrumentos o valo=-
res sin transaccldn bursatil que Integren la caertera de inversiones de los

fondos mutuos y, a la forma de conversion de los aportes de participes en
cuotas del fondo y de ltquidacion de los rescates presentados por participes.

Para los efectos de su valorlzacidn en las carteras de los fondos
mutuos, los titulos representativos de deuda deberan ser considerados valores
sin transaccion bursati! y los fondos que posean Inversiones sélo en titulos
de deuda, seran considerados como fondos que carecen de valores con tran-
saccion bursatil,

1 DEFINICIONES

En ta aplicaclén y cumplimiento de las instrucciones que dicta es-
ta clircular, deberan considerarse las sigulentes definlclones :

.- lInstrumentos de Renta Flja

(I Instrumentos de Renta Fija de Corto Plazo

Se debers entender por "Instrumentos de Renta FiJa de Corto
Plazo" aquellos valores de oferta publica representativos de
deuda cuyo plazo, hasta su tot+al extincidn, no exceda los 120
dias a la fecha de valorizaclion del fondo.
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1.2,

instrumentos de Renta Fija de Mediano v Largo Plazo

Se debers enfender por "lInstrumentos de Renta Fija de Medlano
y Largo Plazo" aquellos valores de oferta publica representa-
tivos de deuda cuyo plazo, hasta su total extincidén, exceda
los 120 djas a la fecha de valorizacidn del fondo.

fnstrumentos de Renta Variable

Se debera entender por "|nstrumentos de Renta Variable" aque-
ltos *+7tutos de oferta publica representativos de capital
{acclones de sociedades anonimas ablertas con transaccion bur-
satil),

Fondo Mutuo de lInversion en Renta Fije de Corto Plazo

Se debera entender por "Fondo Mutuo de Inversidon en Renta Flja
de Corto Plazo" aquel fondo que, conforme a su Regl!amento In-
terno, solo puede invertir en lInstrumentos de oferta publica
de renta fija, y en el que la Inversion en Instrumentos de
renta fija de mediano y largo plazo no supere el 104 del valor
de! activo del fondo.

Fondo Mutuo de tnversion en Renta Flja de Mediana vy Largo Plazo

Se debera entender por "Fondo Mutuo de Inversion en Renta Fija
de Mediano y Largo Plazo" agquel fondo que, conforme a su Re-«
glamento Interno, solo puede invertir en Instrumentos de ofer-
ta plblica de renta fija, y en el que la inversion en Instru-
mentos de renta flja de medlano y largo plazo puede superar el
104 de! valor de! activo del fondo.

Fondo Mutuo de lInversion en Renta Variable

Se debera entender por "Fondo Mutuo de inversion en Renta Va-
riable"® aquel fondo que, conforme a su Reglamento Interno,
puede invertir en instrumentos de renta variable,
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1= DETERMINACION DEL _VALOR DE LA CARTERA DE INVERSIONES, PATRIMONIO
NETO, APORTES Y RESCATES

|. Valorlzeclon de la Cartera de Inverslones

1.1 Fondos Mutuos de lnversIGn en Renta Fija de Corto Plazo

Los fondos mutuos que, de acuerdo a lo senalado en |2 Seccldn
| de esta circular, se hayan definido en su Reglamento Interno
como Fondos de Inversion en Renta Flja de Corto Plazo, deberan
valorizar los instrumentos que conforman su cartera de lInver-
slonas al valor resultante de actualizar al o los pagos futu-
ros de cada instrumento, utitizando como tasa de descuento 12

. +asa Interna de retorno (TIR), implicita en la adquislclén del
documento.

|.2 Fondos Mutuos de Inverslon _en Renta Fi{a de Medlano vy Largo

Plazo

Los fondos mutuos que, de acuerdo a 1o senalado en |a Secclion
| de esta clrcular, se hayan definido en su Reglamento Interno
como Fondos de Inversion en Renta FijJa de Mediano y Largo Pla-
20, deberan vatlorizar los instrumentos que conforman su carte-
ra de inversliones de acuerdo a lo siguliente :

.‘ }.2.1Instrumentos de Renta Flla de Corto Plazo

Estos instrumentos deberan ser valorizados al valor resultante
de actualizar e o los pagos futuros de cada instrumento, utl-
i{izando como tasa de descuento la tasa Interna de retorno
(TIRY, Implicita en la adquisicton del documento.

1.2.2.lnstrumentos de Renta Fija de Mediano y Largqo PLazo

Estos instrumentos deberan ser valorizados al preclo o valor
o de mercado, conforme 2a los siqulentes criterios :

a) Si en el dia de valorizacidn, el titulo se hublere transado en
algin mercado respecto de cuyas transaccliones se pub|iqué as~-
tadistica diaria de preclios ¥y montos, el valor a utitizar sera
ol resultante de actualizar el o los pagos futuros de! titulo
considerando como tasa de descuento la tasa interna de retorno
(TIR)Y promedio ponderada de |as transacclones Iinformadas del
d7a, slempre que &stas hayan superado un total de 100 Unidades
de Fomento.
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St en ol dia de l1a valorizacidn no se hubiese superado el mon=-
+o de 100 Unidades de Fomento referido, o bien, st no se hu-
blere transado el titulo, éste se valorizara utilizando como
+asa de descuento la Ultima que se hubliere determinado en con-
fomidad a lo dispuesto en la letra a) anterlor.

El gerente general de |la sociedad adminlstradora corres-
pondiente debera velar para que esta valorizacidon represente
el valor de mercado del instrumento en cuestion. SI no lo re-
presentare, debara efectuar ajustes al valor obtenido, con el
objeto de que |a valorizacian refleje ol monto al que el ins-
trumento se pueda lliquidar en el mercado.

Los ajustes deberan ser fundamentados y sus bases deberan ser
puestas a disposlcion de esta Superintendenclia o de cualguler
participe del fondo, a su sola solicitud. Para la realizacion
de dichos ajustes se deberan tener en cuenta al menos los si-
gulentes elementos :

Los preclios observados en +ransacciones del mlsmo Instrumento
en mercados gque no tengan estadistica publica dlaria, en las
que el preclo alcanzado no estd Influldo por circunstanclas
especlales que pudieran distancliarlo en forma sustancial del
que se obtendria a travaés de su libre negoclacion en un merca-
do publico. Entre las clircunstanclias especliales que deberan
ser consideradas, esta el caso de que qulienes participen en | a
transacclion correspondan a entidades relacionadas o a personas
naturales relacionadas, definidas en la Circuler N° 109 de 14
de diciembre de 1981, modificada por la Circular N° 574 de 30
de diclembre de 1985 o |a que se dicte en su reempl!azo, o blen
se +trate de contrapartes con caracteristicas de deudor o
acreedor Importante.

Los precios observados en un mercado que publique estadistica
diaria para otros Instrumentos financleros o combinaclones de
ellos, ya sean emitidos por el mismo emisor o no, que presen—
ten condiclones de emision y plazos similares, as1 como mon-
tos, liquidez y riesgos parecidos, En 1a evaluacion del ries-
go se debaeran tomar en cuenta el tipo de emisor, su sltuacion
flnancliera y las eventuales garantias de los pagos comprometi-

dos.

i1i)Informacion sobre camblios en la situacion del! emisor del Ins-

+rumento, que permitan suponer variaciones en el rlesgo de no
pago del Instrumento gque provoguen influencia sustanclal en el
preclo de mercado de los valores por &l emitidos.
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|.3.Fondos Mutuos de Inversion en Renta Variable
Los fondos mutuos que, de acuerdo a lo sefialado en |a Seccidn |
de esta clrcular, se hayan definido en su Reglamento Interno co-
mo Fondos de inversidon en Renta Variable, deberan valorlzar los
instrumentos que conforman su cartera de lInverslones, de acuerdo
a lo siguiente:
1.3.1 instrumentos de Renta Flja de Corto Plazo

Conforme a lo indicado en el punto 1.2, anterior,

1.3.2 Instrumentos de Renta Fila do Mediano y Largo PlLazo

Conforme a lo indicado en e! punto 1.2,.2 anterior.

1.3.% Instrumentos de Renta Variable

Deberan valorizarse de acuerdo a lo establecido en el articulo
2%, letra b) del Reglamento de Fondos Mutuos, y lo dispuesto en
la Circular N° 481,

2, De+qgminacl6n de! Patrimonio Neto, Converslion de Aportes 'y
Llquidaclon de Rescates

2.1 Fondos Mutuos de tnversion en Renta Fija de Corto Plazo

Los Fondes Mutuos de inversion en Renta Fija de Corto Plazo de-
beran determinar el valor neto diario del fondo conforme a lo
dispuesto en los articulos 25 y 26 del Reglamento de Fondos Mu-
tuos, a lo sefialado en el punto 1.1 anterior sobre valorizacion
de la cartera de Inversiones y a las conslideracliones sfigultentes :

En la valorlizacion de la cartera de inversiones estos fondos

deberan contabilizar antlicipadamente los intereses y reajustes
que cada instrumento devengara a! dia siguiente al de la valori-
zaclon.

Los aportes recibidos se expresarén en cuotas del! fondo mutuo,
utllizando el valor de la cuota del dia anterior al de la recep-
cion, si asta se efectuare antes del c¢lerre de! horario banca-
rio, o al valor de la cuota del mismo dja de la recepcldn st és-
+a se efectuare con posterioridad a dicho clerre.
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de las sollcitudes de rescate, y su consecuente contabillzaclon
como raescates por pagar, deberan ser reallzadas en la misma fe-
cha de recepcion, salvo en el caso de rescates que hublesen sido
presentados con posterioridad al clerre del horarlo bancario, en
cuyo caso se debera efectuar esta operacion al dia sigulente.

3 Fondos Mutuos de tnversion en Renta Varliable

Los Fondos Mutuos de tnversidn en Renta Variable deberan deter-
minar e! valor neto dlarlio del fondo, conforme a lo dispuesto en
los articulos 25° y 26° del Reglamento de Fondos Mutuos y a lo
sefialado en el punto 1.3 anterlior respecto 3 la valorizaclion de
sy cartera de Inversiones.

Respecto de ta valorizaclidn de aportes y rescates, ésta debera
atenerse a lo dispuesto en los articulos 27° vy 29° del clitado
cuerpo legal.

En los Fondos Mutuos de Ynversion en Renta Varlable, la disminu-
c16n del niimero de cuotas en clrculacldon por concepto de resca-
te, es decir, la Ilquldacién de las sollicitudes de rescate, y su
consecuente contabilizaclion como rescates por pagar, debera eo-
fectuarse en la misma fecha de recepcion, salvo en el caso de
rescates que hublesen sido presentados con posterioridad al cle-
rre de! horarlo bancario, &n cuy0o caso se debera efectuar esta
operaclion al dia sigulente,

Con respecto a la "Determinacion del patrimonio neto, conversion
de aportes vy l1quidacidon de rescates", para los fondos mutuos
conslderados en los puntos 2.1, 2.2 y 2.3, se hace la sigutente
aclaracion :

Para los efectos de la presente circular, los Fondos Mutuos de
tnversidn en Renta FijJa de Corto Plazo y los Fondos Mutuos de
fnversion en Renta Fija de Mediano y Largo Plazo, tos aportes vy
rescates presentados con posterioridad al clerre del horario
bancario se entenderan como efectuados al dia sigulente antes
del clerre de dicho horarlo. Ahora blen, para el caso de Fondos
Mutuos de Ftnversion en Renta Variable, los aportes y rescates
solicltados despuéds de! clerre de! horario bancario se entende-
ran presentados al dia sigulente, antes de! Inicio de la primera
rueda bursatil,
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Se adjunta como anexo a esta circular, el formulario espectlal
que contlene las especiflcaclones minimas que deberan presentar
las sollcitudes de rescates programados.
v DEROGAC | ONES
. -
Derdgase a contar de la fecha de vigencla de la presente Cir-
cular las Clrculares N° 556 de 13 de Noviembre de 1985 y 593
de I3 de Febrero de 1986
v DISPOSICIONES DE AJUSTE
1.- Fondos Mutuos de_Inversidn en Renta Fija de Corto Plazo:
. Exceso de Inversidon en Instrumentos de Renta Fl]a de Mediano y
Largo Plazo.

$1 por razones excepclonales, no Imputables a la socledad admi -~
nistradora, las Inversiones en Instrumentos de renta fija de me-

diano vy

largo plazo, en un Fondo de Inversion en Renta Flja de

Corto Plazo, sobrepasaren el 10% maximo establecido en el Regla-

mento

Interno del fondo, la socledad debera comunicar este hecho

a |a Superintendencia y las razones que lo motivaron, a mas tar-

dar el

sequndo dia habll siguiente a aquel en que se produjere

el exceso, pars que @sta resuelva el plazo en que el fondo debe-
ra regularizarto.

2,- Vigencla

Esta circular comenzard a reglr a contar de esta fecha.

({ AAAAAAA A,

FQRNANDO ALVARADO EL!SSETCHE
! SUPERINTENDENTE

La Circular N° 780 fue enviada a todas las entidades aseguradoras del

» Primer Grupo.
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SOLICITUD DE RESCATE PROGRAMADO
FONDO MUTUO
Fecha de presentacidn de la solicitud l | I | I

Hora de presentacidn de la solicitud | i

ADVERTENCIA : Este rescate es PROGRAMADO, razdn por la cual la sociedad Adminis-

tradora dar3 curso a esta solicitud en la fecha de recepcibén si -

guiente :

Utilizando como valor de liquidacion aquél que tenga la cuota del

fondo en dicha fecha.

IDENTIFICACION DEL PARTICIPE

Solicito se dé curso al siguiente rescate :

IDENTIFICACION DEL RESCATE PROGRAMADO

Rescate 8 Parcial de $ o cuotas
[:] Total de cuotas.
al cual la Sociedad Administradora dard curso el dia | | | utilizando

en la liquidacidn el valor de la cuota de igual fecha.

OTROS ANTECEDENTES

p.p. Administradora xxx de Fondos Firma del Titular
Mutuos S.A.



