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CIRCULAR N° 189

Santiago, 10 de diciembre de 2019

OPERACIONES SIMULTANEAS Y OPERACIONES DE PRESTAMOS; TEXTO REFUNDIDO DE

LAS CIRCULARES COMPLEMENTARIAS

El Directorio de la Bolsa Electrénica de Chile, Bolsa de Valores (BEC), en conformidad al articulo
3° del Reglamento de Operaciones, y al articulo 16° del Manual de Garantias de Operaciones a
Plazo, ha dictado el siguiente texto refundido de las circulares que complementan las normas
relativas a las Operaciones Simultdneas y de Préstamos de Acciones y Otros Activos Financieros:

TITULO 1 Limites respecto al patrimonio liqguido de la corredora, como asimismo, respecto

a)

b)

<)

a operaciones vigentes de clientes.

Los corredores que realicen operaciones a plazo en acciones y cuotas de fondos no podran
mantener un monto al descubierto en operaciones de compra y venta a plazo superior a 3
veces su patrimonio liquido.

El volumen méximo de posiciones compradoras en operaciones a plazo en acciones, cuotas
de fondos que un cliente mantenga vigente con su corredor, no podra superar el 50 % del
patrimonio liquido de la corredora de que se trate, considerando para tal efecto el Ultimo
patrimonio liquido informado a la Bolsa.

Con todo, dicho limite del 50% del patrimonio liquido, se podr4 aumentar hasta una vez el
patrimonio liquido de la corredora de que se trate, cuando las operaciones afectas se
refieran a:

1. Clientes inversionistas institucionales, sociedades reguladas o inversionistas con un
patrimonio comprobable superior a UF 2.500.000; o

2. Acciones que durante los Ultimo 6 meses registren: a) una presencia bursatil superior
a 95 %, ademas de b) un monto promedio mensual transado en todo el mercado
superior a UF 800.000, y ¢) un nimero mayor a 1.000 negocios como promedio
mensual; o

Para aquellos clientes de corredoras que mantengan, de manera consolidada respecto de
todas las corredoras, posiciones compradoras en operaciones a plazo en acciones, cuotas
de fondos, o bien, posiciones cortas en operaciones de préstamos, se ha determinado la
cantidad de UF 150.000 como el monto maximo (MONTO MAXIMO), de garantias que
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podran constituir sin necesidad de observar criterios de diversificacion. Lo anterior, respecto
de un mismo instrumento accionario, cuya presencia bursatil sea igual o superior al 75 %, al
momento de su inclusion.

d) Con todo, dicho MONTO MAXIMO anteriormente indicado, podra aumentarse hasta en UF
250.000 cuando se trate de garantias enteradas en instrumentos que cumplan con los
requisitos establecidos en el literal b), numeral 2., precedente.

e) Dicho MONTO MAXIMO, sera de UF 100.000, cuando se trate de instrumentos cuya
presencia bursétil sea inferior a 75 % y superior a 65 % al momento de su inclusién.

f) Finalmente, cuando la presencia bursatil del instrumento de que se trate sea inferior a un 65
%, el MONTO MAXIMO que puede ser enterado en garantias sin observar criterios de
diversificacion sera de UF 50.000.

Q) Las garantias que se constituyan por sobre el MONTO MAXIMO, deberan enterarse con
instrumentos distintos entre si, de manera que ninguno de ellos represente mas de dicho
MONTO MAXIMO, individualmente considerado.

TITULO Il Vencimientos abiertos.

En conformidad a lo establecido en el inciso segundo del articulo 2°, literal a), del Manual de

Garantias de Operaciones a Plazo, los vencimientos abiertos — que corresponden a las fechas de

liquidacién posibles -, seran todos aquellos dias habiles bursatiles, con un minimo de 3 y un

méaximo de 180 dias, contados desde el momento en que se realiza la operacién de que se trate.

TITULO Ill De las garantias.

Capitulo 1 Instrumentos objeto de garantias v de negociacién a plazo v de préstamos.

Podran ser objeto de garantias para operaciones a plazo y de préstamos de acciones y otros
activos financieros, los instrumentos que expresamente autorice el Directorio mediante Carta
Informativa, la cual, se ir4 actualizando periédicamente, conforme las necesidades del mercado asi
lo requieran.

Adicionalmente, las garantias exigidas en las operaciones a plazo, como asimismo, en préstamos
de acciones y otros activos financieros, podran ser constituidas en dinero en efectivo, en pesos
chilenos, como asimismo, en doélares de los Estados Unidos de América, en instrumentos y bonos
emitidos por el Banco Central de Chile y por la Tesoreria General de la Republica, en boletas
bancarias de liquidez inmediata o en depdsitos a plazo emitidos por bancos de la plaza.

Los instrumentos expresamente autorizados por el directorio que son objeto de negociacion a plazo
y préstamos serdn determinados trimestralmente, entre aquellas acciones y cuotas de fondos y
otros activos financieros que, registren, una presencia no inferior al 50%, al momento de su
inclusién, cuando corresponda.

Para los efectos precedentes el Area de Operaciones Bursatiles, fijara el tltimo dia habil bursatil de
cada uno de los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre, una némina, la que sera
comunicada mediante Carta Informativa, con aquellos instrumentos que permaneceran
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comprendidos en la autorizacion, para el trimestre inmediatamente posterior. La singularizacion de
dichos instrumentos se reflejara en el software que lleva el control de las garantias por operaciones
a plazo. Respecto de las acciones y cuotas de fondos que inician su cotizacion en bolsa, éstas
seran evualuadas mensualmente, para los efectos de autorizar su inclusion entre aquellos
instrumentos susceptibles de ser negociados a plazo, o bien, objeto de préstamos.

Por consiguiente, al dia siguiente de efectuado el procedimiento sefialado en el parrafo precedente,
el sistema exigira nuevas garantias respecto de aquellos instrumentos que como consecuencia de
la determinacion antes indicada, hubieren sufrido cambios en el criterio de valorizacion de la
garantia de que se trate, o bien, hayan perdido la condicion de instrumentos expresamente
autorizados por el directorio que son objeto de negociacion a plazo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Directorio podra en cualquier momento, tomando en consideracion
otros factores que se estimen adecuados, y cuando las condiciones de mercado lo hagan
aconsejable, sustituir parcial o completamente la nédmina que hace referencia los parrafos segundo
y ultimo del presente titulo, o bien, incluir dentro de aquella, otras acciones, cuotas de fondos y
otros activos financieros, no comprendidos entre aquellos instrumentos previamente considerados.

Finalmente, podran ser objeto de negociacién a plazo y préstamos, los instrumentos que
expresamente autorice el Directorio mediante Carta Informativa, tales como acciones y cuotas de
fondos, y otros instrumentos financieros; informacién que se ira actualizando y comunicando
periddicamente, conforme las necesidades del mercado asi lo requieran.

Capitulo 2 Valorizacion de Garantias.

1. El dinero efectivo o boleta bancaria de liquidez inmediata se valorizara al 100 % de su valor
par.
2. Los délares de los Estados Unidos de Norteamérica (délares), en efectivo, se valorizaran a

un porcentaje de su valor par, el que sera informado trimestralmente, mediante Carta
Informativa. Para los efectos de convertir a pesos chilenos los ddlares, se tomara como
referencia, el valor de la Ultima transaccion registrada al final del dia de que se trate, y que
se publica diariamente a través de la pagina web de la BEC: www.bolchile.cl.

3. Los depdésitos a plazo, en pesos chilenos, ddlares o unidades de fomento, se valorizaran a
un porcentaje de su valor par, el que serd informado trimestralmente, mediante Carta
Informativa.

4. Los instrumentos emitidos por el Banco Central y la Tesoreria General de la Republica, se

valorizaran un porcentaje de su valor par, el que sera informado trimestralmente, mediante
Carta Informativa.

5. Las acciones que al momento de su inclusion en la ndmina registren una presencia bursatil
igual o superior al 50%, se valorizaran conforme a la metodologia VaR, y se les aplicara un
castigo respecto del precio promedio ponderado diario, que sera determinado mediante
dicha metodologia, la que sera informada trimestralmente, mediante Carta Informativa. El
menor valor que se aplicara como castigo, en el caso de acciones, sera de un 5% (cinco
porciento).


http://www.bolchile.cl/
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6. Las cuotas de fondos mutuos de deuda de corto plazo con duracién menor o igual a 90 dias,
y aquellas con duracion mayor a 90 y menor o igual a 365 dias, clasificadas en categorias 1,
2 y 3, se valorizaran conforme a la metodologia VaR, en un porcentaje del valor diario de la
cuota de que se trate, informada por la respectiva administradora a la Comision para el
Mercado Financiero, la que sera informada trimestralmente, mediante Carta Informativa.

Capitulo 3 Monto de garantias exigibles.

1. Las acciones que al momento de su inclusién en la nédmina registren una presencia bursatil
igual o superior al 50%, se les exigira una garantia inicial respecto del monto de la
operacion, mas el 100% de las diferencias en contra que resulten de comparar el precio de
la transaccion a plazo con el precio promedio diario de las operaciones del mercado. El
porcentaje de garantia inicial respecto del monto de la operacion a plazo de que se trate,
serd comunicado trimestralmente, mediante Carta Informativa.

2. Las cuotas de fondos mutuos inscritas en la BEC, se les exigird una garantia inicial respecto
del monto de la operacién, mas el 100% de las diferencias en contra que resulten de
comparar el precio de la transaccién a plazo con el precio diario de valorizacion de la cuota
de que se trate, informado en la pagina web de la Comision para el Mercado Financiero. El
porcentaje de garantia inicial respecto del monto de la operacion a plazo de que se trate,
sera comunicado trimestralmente, mediante Carta Informativa.

Capitulo 3 Procedimiento de constitucién de garantias.

Para constituir las garantias exigidas en las operaciones a plazo, el corredor dispone de una
aplicacién computacional denominada “Garantias”, mediante la cual, instruye a la Bolsa Electrénica
de Chile, Bolsa de Valores, para que por cuenta del corredor de que se trate, informe al Depdsito
central de Valores S.A., Deposito de Valores, acerca de los instrumentos que seran cargados a la
cuenta del respectivo corredor y abonados a la cuenta que mantiene la Bolsa Electrénica de Chile,
Bolsa de Valores, en el citado Depésito Central de Valores S.A., todo ello, con el propésito de
constituir las citadas garantias.

El corredor dispondra de un plazo que vence a las 14:00 horas del dia siguiente de efectuada la
operacion simultanea de que se trate, para constituir las garantias a que se refiere el articulo 11y
siguientes del Manual de Garantias de Operaciones a Plazo.

Dichas garantias seran liberadas por la Bolsa el mismo dia en que se liquide la operacion a plazo
que les dio origen.

El retiro de garantias deberd hacerla el corredor de la misma forma en que éstas fueron
constituidas, vale decir, a través de la aplicacion computacional denominada “Garantias” que
provee la Bolsa Electrénica de Chile.

TITULO IV De los horarios de negociacién.

Las operaciones a plazo se negociaran separadamente de las operaciones contado, con la sola
excepcion de las operaciones simultaneas, que por el hecho de ser una operacion a plazo conjunta
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e indisoluble con una contado, la operacién contado también se efectuara en la rueda habilitada
para las operaciones a plazo. Estas operaciones se efectuaran diariamente en una rueda especial

habilitada para estos efectos, que funcionara en los mismos horarios que aquella rueda en que se
transan acciones y cuotas de fondos.

Con todo, la parte contado de una operaciéon simultanea debera efectuarse bajo condicion de
liquidacién PM, cuando ésta se verifique en los sistemas de negociacion con posterioridad a las
13:45 horas. Los préstamos de acciones y otros activos financieros podran efectuarse con
condicién PH, hasta las 16:00 horas.

TITULO V Situaciones de excepcién.

La administracién de la Bolsa, con autorizacion del Directorio, podra de manera excepcional, y
respecto de determinadas operaciones, eximir al corredor que las realiza de las observancias de
los limites de diversificacion sefialados en la presente circular, dependiendo de criterios tales
como: monto de las operaciones; plazos de liquidacion; tipo de inversionista que las realiza;
instrumento comprometido en la transaccién.

Con todo, y en atencion a la particularidad de las operaciones simultdneas, y con el objeto de
asegurar el cumplimiento de la obligacién de liquidacién que éstas conllevan, y respecto de las
garantias a que estan sujetas, se estara a lo siguiente:

1. En el cierre de la operacion, si el corredor vendedor a plazo resulta ser distinto al corredor
comprador a plazo, la exigencia de garantias, tanto para el vendedor como para el
comprador a plazo, sera el equivalente al 100% del monto de la operacion que haya sido
objeto de tal exencion.

2. Si por el contrario, en el cierre de la operacién, el corredor comprador como el corredor
vendedor resultan ser el mismo — esto ocurre, cuando la operacién se inicia mediante una
orden de cruce, la exigencia de garantia de un 100% del monto de la operacién a plazo, se
reduce a un 25% del monto de la misma para el caso del comprador, conservando el
vendedor la obligatoriedad de garantizar el 100% de aquella.

3. La exigencia de garantias para el vendedor a plazo deber& enterarse cubierta, con activos
de la misma especie y cantidad de aquellos objeto de negociacion.

VIGENCIA: La presente circular entrara en vigencia a contar del lunes 16 de diciembre de 2019, y
deroga al mismo tiempo las Circulares N°s 55, 72, 99, 104, 114, 123y 166.

JUAN CARLOS SPENCER OSSA
Gerente General



