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ANT.: Circular N* 1216 de la
Superintendencia de Administradoras
de Fondos de Pensiones.

MAT.: Modifica limite méiximo de precio
para la  valoracion de letras
hipotecarias de los Fondos de
Penziones.

Santiago,

SUPERINTENDENTE DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE PENSIONES

SRS. GERENTES GENERALES DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE
PENSIONES.

Como es de su conocimiento, en el nimero 4. de la letra ¢. del capitulo G. de la Circular
N® 1.216, se establece lo siguiente: En el caso de las letras hipotecarias, la rasa de
mercado relevanie mencionada en el mimero amterior, sdlo serd wilizoda cuando el
precio del instrimenta calculade con esa TIR, no supere al [04% de su valor par. En
case comtrario, la lasa de mercado relevamie serd aguella gue iguale el precio del
instrumento a un valor par de 104%. Se entiende por valor par. el valor de los flujos
Juturos gue promete pagar el instrumento descontado a la tasa de emision del mismo.

Al respecto, luego de analizar el actual comportamiento o costo de prepago de las letras
hipotecarias en los mercados secundarios formales, esta Superintendencia ha estimado
que en promedio dichos instrumentos s¢ prepagan cuando su valor par es de alrededor de
un 107%, por lo tanto, el precio tope del 104% del valor par para valorar letras
hipotecarias es demasiado restrictivo, dada la evidencia del comportamiento de prepago.

En consecuencia, a partir del dia 8 de Septiembre de 2004, el precio mdximo para valorar
letras hipotecarias serd un 107% del valor par.

Saluda atentamente a usted,

"GUILLERMO LARRAIN RiOS
Supérinitendente de AF.P,

Dokl

Distribucidn:

Srs. Gerentes Generales de Administradoras de Fondos de Pensiones
Oficina de Pares
Archivo

Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones FIN-414



