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CAPITULO IIl.H.5.2

CAMARAS DE COMPENSACION DE PAGOS DE ALTO VALOR
EN MONEDA EXTRANJERA

1. La Cémara de Compensacion de Pagos de Alto Valor en Moneda Extranjera (CCAV FX) es
un sistema electrénico de compensacion de pagos de liquidacion neta diferida por medio del
cual sus Participantes pueden realizar pagos entre si en moneda nacional y en dolares,
provenientes de operaciones efectuadas en los mercados spot, correspondientes a compras
y ventas de délares de los Estados Unidos de América (dblares), contra moneda nacional.

2. En el Ciclo de Operacion de la CCAV FX, en primer lugar, el Operador debera establecer los
resguardos financieros que los Participantes deben cumplir, comunicdndolo a éstos y al
Banco Central de Chile (BCCh). En este caso, los resguardos deben consistir al menos en el
cumplimiento de Limites Estructurales, el calculo y determinacion de Limites a la Posicion
Corta en moneda nacional y ddlares, y garantias colectivas e individuales, de acuerdo a lo
establecido en el Titulo VII del Capitulo 111.H.5. de este Compendio.

La constitucion de Garantias tanto en moneda nacional como en dolares debera realizarse
en la cuenta de liquidacion del Sistema LBTR MN y el Sistema LBTR USD, respectivamente,
a la que se hace referencia en el numeral 5 de este Capitulo.

En situaciones de extrema volatilidad en el tipo de cambio, el Operador de la CCAV FX podra
requerir a los Participantes de esta la constitucion de garantias adicionales, incluso
habiéndose iniciado el Ciclo de Compensacion, en los términos y condiciones que se
establezcan en el Reglamento Operativo (RO) de esa Camara.

3. Posteriormente, comienza el Ciclo de Compensacion durante el cual los Participantes que
hubieren dado cumplimiento a los resguardos financieros aplicables, podran presentar
ordenes de pago para su compensacion en moneda nacional y en dolares. Al final de este
ciclo, cada Participante tendra un saldo neto deudor o acreedor en moneda nacional y un
saldo neto en sentido inverso en ddlares, respectivamente, con el resto de los Participantes.
El diagrama 1, en su parte superior, ejemplifica un ciclo de compensacién entre tres bancos
y muestra el resultado neto para cada uno de ellos, en ambas monedas, el que sera liquidado
en el Sistema LBTR MN y LBTR USD de acuerdo a la moneda correspondiente.

Diagrama 1. CCAV FX
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Diagrama 1: A lo largo del Ciclo de Compensacion, los participantes ingresan a la Camara distintas érdenes de compensacion
correspondientes a pagos de transacciones Spot CLP/USD. En el diagrama éstas corresponden a las transacciones spot (1),
(2) y (3). A las tres subyace el mismo tipo de cambio (700 CLP=1 USD). Al final del Ciclo, una vez aceptadas se proceden a
compensar las 6rdenes dando origen a los saldos netos en CLP y USD, respectivamente. Al dia siguiente dichos saldos netos
proceden a ser liquidados a través del Sistema LBTR MN para el caso de los saldos netos CLP, y del Sistema LBTR USD para
los saldos netos USD.
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4. En el Ciclo de Liquidacion de la CCAV FX, los participantes actuaran representados por el
operador de la Camara, que deberd actuar por cuenta y en nombre del Participante que
previamente le ha otorgado mandato para emitir la Instruccidén de Transferencia de Fondos
(ITF) correspondiente tanto en el Sistema LBTR MN como en el Sistema LBTR USD, de
acuerdo a lo sefialado en este Capitulo, en el Capitulo IIl.LH.5 y en el respectivo RO de la
Camara.

5. De esta manera, el Operador de la CCAV FX hard uso exclusivo de dos cuentas de
liquidacién habilitadas en el Sistema LBTR, en su condicion de tercera parte que actla en
representacion de los Participantes de la CCAV FX, y cuya titularidad correspondera al
BCCh, consistentes en una cuenta de liquidacion en moneda nacional en el Sistema LBTR
MN y una cuenta de liquidacion en dolares en el Sistema LBTR USD, con el propésito
exclusivo de:

i.  Constituir garantias, tanto en moneda nacional y en doélares, que deban establecer sus
Participantes de la CCAV FX,

ii. Cargary abonar las cuentas de liquidacion de los Participantes de la CCAV FX durante
el ciclo de liquidacion de acuerdo a los saldos netos deudores y acreedores,
respectivamente, resultantes del Ciclo de Compensacion,

iii. Realizar la devolucion de garantias, mediante el correspondiente abono en las cuentas
de liquidacion de los Participantes, respecto de las cuales el Operador actle en su
representacion.

Sin perjuicio de lo anterior, en caso de la activacion del procedimiento de Liquidacion
Excepcional, de acuerdo a lo sefialado en el numeral 28 del Capitulo Ill.LH.5 de este
Compendio, el Operador de la CCAV FX podra adicionalmente cargar y abonar las cuentas
de liquidacién de los Participantes del Sistema LBTR respectivo que correspondan a
Proveedores de Liquidez, de acuerdo a lo definido en el siguiente titulo de este Capitulo, y
en caso que ello se hubiere acordado con la empresa bancaria que actue en tal calidad, con
el propésito de permitir obtener de manera mas expedita los recursos liquidos requeridos
para finalizar en forma oportuna el respectivo Ciclo de Liquidacion.

El Operador de la CCAV FX para hacer uso de las cuentas de liquidacion que le provea el
BCCh, debera dar cumplimiento a las normas aplicables al Sistema LBTR contenidas en el
Capitulo 111.H.4 de este Compendio, y sus subcapitulos. Del mismo modo, se sujetara a dicha
regulacién para actuar como mandatario de los Participantes del Sistema LBTR, para el envio
de ITF, en los casos descritos en este numeral y en el numeral anterior.

6. El Ciclo de Liguidacion de la CCAV FX se iniciard en el horario establecido en los
Reglamentos Operativos del Sistema LBTR MN y el Sistema LBTR USD. Para estos efectos,
el Operador de la CCAV FX identificard en primer término a los Participantes con saldo neto
deudor en moneda nacional o en dolares, respectivamente. A continuacién, el Operador de
la CCAV FX procedera a enviar las instrucciones de pago (ITF) pertinentes, actuando en
representacion de los Participantes que deban abonar los fondos equivalentes a los saldos
netos deudores, de acuerdo a la moneda respectiva, en relaciébn con las cuentas de
liquidacion pertinentes a que hace referencia el numeral 5 de este Capitulo.

Posteriormente, verificada la liquidacion de la totalidad de las instrucciones de pago, y ya
contando con los fondos correspondientes, el Operador de la CCAV FX procedera a abonar
las cuentas de los Participantes con saldo neto acreedor en moneda nacional o en ddlares.

7. De esta manera, el proceso de Liquidacion del Modelo de Compensacién FX sigue un
estandar de Pago contra Pago o PVP por su sigla en inglés (Payment versus Payment), es
decir, solo una vez que el Operador de la CCAV FX disponga de los fondos de los
participantes con saldo neto deudor en ambas monedas, se procedera a efectuar los abonos
a los Participantes con saldo neto acreedor, en la moneda correspondiente.

8. Encaso de que, iniciado el Ciclo de Liquidacién y transcurrido el periodo de tiempo sefialado
en el RO del Sistema LBTR, correspondiente a la moneda a liquidar, no existan fondos
suficientes en las cuentas de liquidacion de uno o mas Participantes para cubrir los
correspondientes saldos netos deudores, en alguna moneda, del resultado del Ciclo de
Compensacion, se habilitaran los procesos de Liquidacién Excepcional descritos en el
numeral 28 del Capitulo Ill.H.5.
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9. El Ciclo de Operacion de la CCAV FX se realizara dentro de dos dias de negocio, es decir
comienza en t=0 y finaliza en t=1. El Diagrama 2 muestra en detalle el Ciclo de Operacion
descrito para la CCAV FX.

Diagrama 2. Ciclo operativo CCAV FX
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(1) Luego de verificado el cumplimiento de limites, la constitucion de garantias y otros resguardos financieros, la operacion es aceptada por la
Cémara para su compensacion. A partir de ese momento, los pagos asociados tendran el caracter de firmes e irrevocables.

(2) El Ciclo de Liguidacion puede ocurrir en condiciones normales o en condiciones excepcionales, dependiendo de la suficiencia de fondos de
los participantes para cubrir sus posiciones netas deudoras. En el caso de una liquidacién excepcional se debe aplicar un procedimiento previo
para cubrir dichas posiciones, tomando en consideracion el saldo de moneda acreedora y las garantias del participante incumplidor, asi como
un procedimiento de mutualizacién de pérdidas de ser necesario, con el fin de aplicar los mecanismos de liquidez preestablecidos con el o los
Proveedores de Liquidez.

(3) La liquidacion final se realizara siguiendo el estandar Pago contra Pago.

PROVEEDORES DE LIQUIDEZ

10. La CCAV FX debera contar con Proveedores de Liquidez en moneda nacional y en ddlares,
que deberan corresponder a empresas bancarias establecidas en el pais o en el extranjero,
segun corresponda a la especie de liquidez que se provea. La funcion principal de los
Proveedores de Liquidez es permitir el proceso de Liquidacién de los saldos netos deudores,
para moneda nacional y dolares, cuando uno o mas Participantes no sean capaces de cubrir
su saldo neto deudor en la moneda correspondiente.

11. El monto total de las lineas de crédito u otros mecanismos de provision de liquidez
disponibles con los Proveedores de Liquidez, que sean contratadas por el Operador en
ddlares y en moneda nacional, debera ser suficiente para cubrir los dos mayores Limites a
las Posicion Corta en dolares y en moneda nacional, segun corresponda, de acuerdo a lo
definido en el numeral 38 del Capitulo I11.H.5.

12. Cada Proveedor de Liquidez se deberd comprometer contractualmente con el Operador de
la CCAV FX respecto al mecanismo de financiamiento por un monto previamente
determinado.

13. La CCAV FX debera validar que los Proveedores de Liquidez para ambas monedas sean
entidades bancarias soélidas y que acrediten en forma periddica su capacidad financiera,
técnica y operativa, conforme a criterios que se estableceran en el RO de la Camara, en base
a exigencias generales y objetivas en materia de solvencia, liquidez y gestion de riesgos.

14. El mecanismo de utilizaciéon de los Proveedores de Liquidez debera ser detallado en el
respectivo RO de la Cdmara CCAV FX.
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MONITOREO

15. De acuerdo a lo sefalado en la seccion VII1.3 del Capitulo IlI.H.5, el Operador de la Camara
debera efectuar un monitoreo y control permanente del funcionamiento de su modelo de
evaluacion de riesgo, que debera incluir al menos las siguientes actividades:

a) Seguimiento a través de terminales de informacion financiera y de mercado al
comportamiento del mercado de todos aquellos precios y valores que sean relevantes
para la valorizacion de las 6rdenes de pago aceptadas por la Camara para su posterior
compensacion, asi como de las garantias constituidas.

b) Realizacién de pruebas de estrés de liquidez o pruebas reversas de estrés de liquidez
con periodicidad minima anual considerando escenarios histdricos y/o hipotéticos de
eventos de estrés de liquidez.

c) Analisis por parte de la Gerencia de Riesgo con periodicidad minima trimestral, para
identificar a los participantes que presentan los mayores volimenes y montos, Yy
monitorear las concentraciones de riesgo.

d) La CCAV FX debera contar con un monitoreo de suficiencia de garantias para sus
participantes en base a la variacion de tipo de cambio doélar — moneda nacional, que
tiene como propédsito que la posicidn deudora de cada participante sea igual o inferior
gue su posicidn acreedora mas la garantias, durante el Ciclo de Compensacion.
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