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Santiago, marzo 30 de 2010

REF.: Adjunta Circular N° 1.520 que
incorpora Subasta de Volatilidad
en el sistema Telepregdén HT.

COMUNICACION INTERNA N© 10.843

Sefor Corredor:

Cumplo con informar a usted, que el Directorio de la Institucién haciendo uso de
sus atribuciones reglamentarias, acordé modificar y complementar la normativa del Sistema
Telepregdn o Calce Automatico de Ofertas a Firme incorporando las operaciones de “Subasta de
Volatilidad” a partir del lunes 12 de abril de 2010.

De acuerdo a lo anterior, adjunto sirvase recibir Circular Reglamentaria N°1.520 de
fecha 30 de marzo de 2010, aprobada por la Superintendencia de Valores y Seguros mediante
Resolucién Exenta N© 114 de 4 de febrero de 2010.

En relacién a la Subasta de Cierre contemplada en la referida Circular, me permito
informar a usted que el inicio oficial de la misma sera oportunamente informado mediante
Comunicacion Interna.

Sin otro particular, saluda atentamente a usted,

BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO
BOLSA DE VALORES

José A. Martinez Zugarramurdi
GERENTE GENERAL

Adj.: Lo indicado.

JCP/
COMCOR10.40

Distribucién CIBe
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Sefior Corredor:

Santiago, marzo 30 de 2010

REF.: Modifica y complementa
normativa del Sistema de
Negociacion Telepregon.

CIRCULAR (R) N° 1.520

Cumplo con informar a usted, que el Directorio de la Institucién haciendo uso de sus

atribuciones reglamentarias, acordé modificar y complementar la normativa del Sistema Telepregon o
Calce Automatico de Ofertas a Firme incorporando las operaciones de “Subasta de Apertura”, “Subasta
de Volatilidad” y “Subasta de Cierre”, para cuyo efecto ha dictado la presente Circular Reglamentaria la
cual ha sido aprobada por la Superintendencia de Valores y Seguros mediante Resolucion Exenta
N° 114 de fecha 14 de febrero de 2010.

De acuerdo a lo anterior, se reemplaza el numeral 2.5.9. del Manual de Operaciones

en Acciones por el siguiente:

“2.5.9 Operaciones de Subasta

a)

Por operaciones de Subasta se entenderan aquellas transacciones de acciones que se
realicen mediante un sistema computacional de negociacion en horarios definidos
antes, durante o al término de las negociaciones en el Telepregén, cuyo objeto es
determinar un precio Unico, el cual servird de referencia para las transacciones que se
efectlen posteriormente en el mercado. Existiran tres franjas de subasta de acciones,
una al inicio de las negociaciones, denominada “Subasta de Apertura”, otra durante el
horario de negociacién continuo denominada “Subasta de Volatilidad” y, la tercera, al
término del horario de negociacion denominada “Subasta de Cierre”.

La Subasta de Apertura tiene por objeto determinar un precio Unico que se
denominara Precio de Apertura, el cual servird de referencia para las transacciones
gue se efectlden posteriormente en el mercado ese dia.

La Subasta de Volatilidad tiene por objeto determinar un precio de mercado para
un instrumento que haya sido suspendido, de forma previa a su reincorporacion a la
negociacién en el Telepregon.

Cada accion suspendida de negociacidn reiniciara sus transacciones a través de una
Subasta de Volatilidad. Asi, la Subasta de Volatilidad de un determinado instrumento
concentrard automaticamente en un mismo libro las 6rdenes que se encuentren
vigentes al momento de reinicio de sus operaciones y aquellas ingresadas durante el
horario de la Subasta.

La Subasta de Cierre tiene por objeto determinar un precio de cierre, a través de un
mecanismo de mercado que permita incorporar a la demanda y oferta agregada en la
formacién de dicho precio.

El ingreso, modificaciéon y anulacién de ofertas, asi como el calce de las mismas se
realizara conforme a los procedimientos establecidos en este numeral.
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b)

d)
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Los horarios, acciones autorizadas para participar en las subastas y condiciones de
liquidacion, seran determinados por el Directorio e informados a través de
Comunicacién Interna, con una anticipacion de a lo menos tres dias habiles bursétiles
al inicio de su vigencia.

Al respecto, el Directorio acordé lo siguiente:
b.1) Acciones autorizadas

Las operaciones de Subasta podran realizarse sobre todas las acciones
inscritas en la Bolsa de Comercio de Santiago, que no se encuentren
suspendidas, excluyéndose aquellas acciones con lote padrén (Ej.: Golf,
Hipico, etc.).

b.2) Horario Subasta de Apertura

i) El ingreso de ofertas de acciones para la Subasta de Apertura
sera entre las 9:00 horas y las 9:25 horas, como limite maximo.

i) El calce de las ofertas y registro de las operaciones se realizara
entre las 9:23 horas y las 9:25 horas, en el horario que
diariamente sera determinado en forma aleatoria por el sistema.

b.3) Horario Subasta de Volatilidad

i) La Subasta de Volatilidad podra realizarse en cualquier momento
del horario de negociacion del Telepregdn y tendra una duracion
de 5 minutos, periodo en el cual se podran ingresar las ofertas de
compra y venta.

i) El calce de ofertas y registro de las operaciones se realizara de
forma aleatoria durante los ultimos 30 segundos de la Subasta de
Volatilidad.

b.4) Horario Subasta de Cierre

El horario de la Subasta de Cierre, calce de ofertas y registro de
operaciones sera definido e informado por la Bolsa de Comercio en forma
previa a su entrada en vigencia.

b.5) Las operaciones de acciones en los horarios de Subastas de Apertura,
Volatilidad y de Cierre, se efectuaran exclusivamente con condiciéon de
liquidacion contado normal.

Durante el horario de negociacion establecido para las operaciones de la respectiva
Subasta se podran ingresar ofertas de compra y de venta, indicando cantidad, precio y
nemotécnico de la acciéon. Asimismo, durante todo este periodo se podran modificar o
anular sus ofertas.

Las ofertas de compra y venta ingresadas a la correspondiente Subasta no seran
calzadas automaticamente ante compatibilidad en precio.

Al finalizar el horario de la respectiva Subasta, el sistema realizara todos los calces a
un precio Unico, que correspondera al precio que maximice el nUmero de acciones
transadas, entre todas las ofertas de compra y venta compatibles y que se
encontraban vigentes al momento del calce.
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e)

f)

9)

h)

VIGENCIA:
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De esta forma, se asignara un precio Unico de transaccion para todas las operaciones
adjudicadas, el cual siempre sera igual o mejor que el precio de todas las ofertas que
resultaron ser calzadas. En el caso de la Subasta de Apertura, dicho precio se
denominara Precio de Apertura y, en el caso de la Subasta de Cierre, dicho precio se
denominara Precio de Cierre.

Las ofertas calzadas se seleccionaran de acuerdo al mejor precio, esto es, el mas alto
en las ofertas de compra y el mas bajo para las ofertas de venta. A igualdad de precio
entre dos 0 mas ofertas del mismo tipo, se considerard el orden cronolégico de
ingreso al sistema.

Las ofertas vigentes en el sistema Telepregén al inicio del horario de una determinada
Subasta se incluiran automaticamente en dicho mecanismo de negociacion. Asimismo,
las ofertas no calzadas que se encuentren vigentes al término de un horario de
Subasta ingresaran automaticamente al Telepregén.

En las Subastas de Apertura, Volatilidad y de Cierre los corredores podran realizar
operaciones por cuenta propia cuando estén autorizados para operar bajo esta
modalidad, de acuerdo a la reglamentacion vigente.

En cuanto sean aplicables, las operaciones de Subasta de Apertura, Volatilidad y de
Cierre estaran sujetas a las mismas instrucciones que rigen para las operaciones en
acciones.

De acuerdo a lo anterior, las operaciones efectuadas en la Subasta de Cierre fijaran
precio de cierre, al valor Unico de adjudicacién determinado en dicho mecanismo de
negociaciéon, siempre y cuando la suma de todas las operaciones de un mismo
instrumento sea igual o superior a UF 20.

En el evento que no existan operaciones susceptibles de fijar precio de cierre en los
términos antes sefialados, el precio de cierre se determinara conforme a lo establecido
en el nimero 1.2. de la Seccion B del Manual de Fijacién de Precios de Cierre Oficial.

La presente Circular comenzara a regir a contar del 12 de abril de 2010.

Las hojas respectivas con las modificaciones al Manual de Operaciones en Acciones

seran enviadas en la préxima Circular de Actualizacion.

El resto de la reglamentacion no mencionada en esta Circular, se mantiene vigente

sin modificaciones.

JCP/
CIRCULAR.2010
30.03.2010

Saluda atentamente a usted,

BOLSA DE COMERCIO DE SANTIAGO
BOLSA DE VALORES

José A. Martinez Zugarramurdi
GERENTE GENERAL
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