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NORMA DE CARACTER GENERAL N"

REF.: MODIFICA EL TíTUIO IV SOBRE

coMrsroN¡s tvrÁx¡rvrAs euE pUEDEN

SER PAGADAS CON CARGO A LOS

FONDOS DE PENSIONES, DEL LIBRO IV

DEL COMPENDIO DE NORMAS DEL

SISTEMA DE PENS¡ONES.

Santiago,

En uso de las facultades que confiere la Ley a esta Superintendencia, en
particular lo dispuesto en el número 3 del artículo 94 del D.L. Ne 3.500, de 1980 y en el número 6

del artículo 47 de la Ley Ne 20.255, se introducen las modificaciones que a continuación se indican
alTítulo lV, del Libro lV del Compendio de Normas del Sistema de Pensiones.

l. lntrodúcense las siguientes modificaciones a la Letra A. COMISIONES MÁXIMAS PARA

FoNDos MUTUos, FoNDos DE rNVERsróN y EN EMrsoREs DE TíTULos
REpRESENTAT¡voS DE íNDtcEs Ft NANCIERoS:

1) Sustitúyese el Capítulo ll, por el Capítulo ll de la normativa que forma parte de la

Resolución Conjunta N' 42 para esta Superintendencia de Pensiones, N" 203 para la

Superintendencia de Valores y Seguros, y N' 167 para la Superintendencia de Bancos e

lnstituciones Financieras, de fecha 26 de junio de 20L3.

2) Sustitúyese el número 2. del numeral V.1, del Capítulo V., por el número 2. del numeral
V.L, del Capítulo V. de la normativa que forma parte de la Resolución Conjunta N" 42
para esta Superintendencia de Pensiones, N" 203 para la Superintendencia de Valores y
Seguros, y N" 167 para la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, de
fecha 26 de junio de 2OL3.



3) Sustitúyese el Anexo N" L, por el Anexo N" 1 que forma parte de la Resolución Conjunta

citada en el número precedente.

II. VIGENCIA

Las modificaciones introducidas al Compendio de Normas del Sistema de Pensiones por la
presente Norma de Carácter General, regirán para el período comprendido entre el L de
juf io de 20L3 y el 30 de junio de 2Ot4.
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Santíago,

lg'

hl"

VlSfQü: al El 0.1. N'3.50ü, de 19*0; el artículo 47 N" 6 de la lcy f{" ?0.?55; y el D.F"L. N" 101, de 1988, del
Ministerie delTrabajo y Previsión $ocial; bl El *.r.1. t{" 3, de 1997, del Ministsr¡o de Hacie*da; c} ll D.L. hl"
3"538, de 198O; dl Lo d¡spue$o on trcs incisos sexto y octnvü del articute 45 bis del D.L. hl" 3.500 de n98CI;

*| ta ResaluclÓn Conjunta de fecha t6 de junio de 2$1?, números 43, para la Superintendencia de
Fensícnes; 26S, respeeto de la $up*rinte*dencia ds Valor¿s y Seguras y 150, para la Superintendencia de
Bancss e Instituciotres Financieras. y

colrl$l$GfiAtrloo:

tr.. Q,u* el inciso s€xtü delanículc 45 bis del D.L. N" 3.50G, de 1980, dicpen* que los Sup*rint*ndentes de
Adnqinistradoras de Fondos de Psnsiones, hoy Superintendents d* Fensiones, de Banecs e
Institucioncs financieras y de Valores y Seguros, establecerán aRualm*nte, a través de una resok¡cién

'' üd*iunta, dehidamente fu*dada, y qü€ prceure reflejar valores de mercado, las comisiones máximas
a serrpagadas cón sñrgo a los Frndus de fiensiones, respóct* de las inver$ianes que éstcr realicen

, €n cuota$ de fondss d* inv*rsi*n y fondrs rnutuo$ a que $á r*fier*n l*s letras h| y j| del artícl¡lc 45" y
títulos repr€sentat¡vos de í*dices de instrumantos financisros a que s€ refiera la letra j) antes eítada,
así co¡ts parü otra's instrumentos definidos en el Régim*n de Inversién, q{€ incluya* comisíones en
elprecic;

2.. Que en cumplin'liento de la regutación vigente al 26 de iunio de 1011, re dict* ta Resolucién Cünju*ta l¡"
43. respeeto de la Superi*tendencia de Pensiones, N" 260, de la Superintendencia de Valores y Seguros y
F¡' 15C, de la $uperlntende*cia de Bancos e Inüituciones Fi*ancferas, c*tada en la letra e) de los Vistos,
mediante l* cual se fijaron *as ecrnisia*er máximas qr.le podlan s*r pagadas a for fcndos mutuos y de
inversi6n y e* titulss repr€r€ntat¡vat d* índicer de i*strumento$ finrncieros. así ccmü Fara ütros
il¡trumentas definidss en el fiégimen de lnversiún, que incfuya* c*misionee en *l precic, *n cñrgü a

Ios Fandos de Perisioner pcr el periodo ro*rprer¡dido entre el 1" de julio ds 2012 y el 3O de i*ni* de
2013;

3.- Que en la deteffainacifn dE la¡ rnencionadas comisiones máxim;s, ss cpnsideraron las clases de attiws,
zona geagráflca, estilo de i*versién ytipc de empresa en las que ¡nvi*rün los fondos mütuos, fcndos de
inversién y los emisores de título* repre$entatlyos de índlces de incrumcnt*s frnanc¡eros. según el
Cepítulo llde las ncrrrtas que $e incluyen en ta presente ftesolución;

¿["- Que an el eventc que las comisisnes pagadas p*r lc: Fondos de Pensiones" con ocasíén de las

inversion*s a que se rcfi*ren los C$*siderandos anteriores. rrsulten superiores a las establecidas en



virtr¡d de *a pr*sente Resoluciún, lcs excesos por sobre aquélla¡, serán de cargo de las

Administradoras d* Fondos do Fensfcn*s;

5.- Que la vig*ncía de Ia ñesot{¡ción Conjunta citada s* la l€tra e} de los trristos, expira el dfa 3CI de junlo
de 2013;

S,- Que confprme a lo antericr. carr**ponde erl consecuencia, fiiar *as comisisnes máxírnas q*e podrtn
pagar los F*ndos ds P*nsi+*es p*r inversio*es efectuadas cn fundcs mutu*t fond*s de inversión, *n
títulos repre*entativas de indíce* de instrumento¡ finanqíerüs, *sí carne en ntros instrurneRtos
definidog en el Réglme¡"¡ de Inversió*, que i*cluyan ccmisione* en el prccio, p¿ra el per{odo

compr*ndido *ntre el 1" de iulio de 2013 y el 3ü de junio de 1014;

RS$uti"VO¡

l.- Fíj*n* * c*ntar d** 1' de ju*io de 2Ot3 y hasta el día 3ü dr junio de 2014, las comisicnes rnáximas qr.re

pu*d*n mr pagad*s ton cárgo a lss Fordas de Penslon*ü por N*s inversionss qu* érto$ real¡cen e,n

fcndar mutilo* y de inwrsión, nacion*le* y extranjerss, en fondar de ínversién de cap*t*le*ranjerc y
en emisores de titulos representatlvos de índiees de instrunlentos financlerüs €xtranjerós, segÉn lo
dispu*sto en 1a normativa q$e se adjunta, corn€ parte integrafitf de la preserrte tesolución.

N*tifíquese,

st¡tuciones

Distribución:

-5r. Superintendente d* Banccs e Institt¡ciones Financieru¡
"$r. $uperintendente de V*lsres y $eguros
-$ra" Superintendenta de Pensione:
-Sr. [ntendente ds Fiscaliración de Frestadores Públlcos y Srivados
-$r. Intendente de Regulacién de Prestadores Ptibiicos y Priv¿d*s
"Sres. Serente* Generafes de Administradoras de Fond*r de Pensiones y de AFt d* Chile 5"A.
-5r. Fiscal y Sres. Jefel de Oivisión de la S*perintendencia de Fensi*nes
-Oficina de Farter
"Archivo

de Bancns e

fENNAilDO
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CAFÍTUTG I. otFrF¡rctsFtEt

Adminl*tradoras r¡ ASf: Administradoras de Fsndor de Pen*ioneE.

f*ndosr sc utilieará el conc*pto fqnda s fcndos p*ró referirs*
indistintarnsnte a los fandos mutuos y fcndos da inversión, nacional*s y

extranjercs, fondo* de inversión de capltal extraniero regulados por la Ley N"

18"657 {FIC[} y a los titulos repre$entativos de índices financieros, en los que

lnvierten los Fondos de P*nsiones,

Para efectos ds la presente nürma, se deberá csnsider*r que l*s inversiones
que efectúen lcs Fandas de Pension*s *n ilüt*s ds FICñ, tc rigen por las

mismas dispericiones que se aplican a los fondos de inversión nacicn*les,
galvc en lo nrencionado expresamente"

SV$: Superintendencia de Valores y Seguros.

Frospecto o R*glamnnto ¡iltornoi dnlumento qüs de$cribe Ins caraclsrfsticas
del f*ndc, tales dornsj polítlcas de inversión de lss rÉcursos y estructura de

c*misicnes.

üstado¡ Finaneiercs: corrarpsnden * bs estados financieros, semestrales o
anuale$, dE un fondo extranj*ro o título representativs de índices

financierts. En sl caso de fondos nacionaNeso corresponden a los est*dss
financierss qu* dichos fondos debsn pressntar periódlcamente a la $V5,

ccnforme a la narmativa vigente.

{omisión márimar corresponde al porcentaje rnáx}m* de conrisicnes
establecido en Ia presente nsrrna que un Fonda de Pensiones puede pagar,
por la inversién que realice en un fondo mutuo o fondo de inversión, nacional
t extranieror o en uil titulo represent¿t¡vo de índice financiers.

Actlvu fittó: csrr€sponde a la diferencia entre los *ctivos de *n fcnde y sus
pasivos,

Cornisión o TE* {Total Expense *atlol: corresponde a la tasa dc gasto total
da comisisnes cobred¡ por elfsndo a los inuersionistas. 5e expresa como un
porcentaje ¿nu*li¡*ds, igual al cuccienla entre Ia susre tot*l de gastas pcr
concepto de sdrninistracién de inversicnes, gaStos admini$rativo¡,
distribuclén, eustodia. gastos pur inv*rrión en cuotá$ de otros fondos y CItros

gastss, respectc de los activps netos delfando. Asimisr*o, también podrá ser
expresada respecto del patrirnonio afe*o a rernun€racicnes o de los act¡voj
diariss del fiondo rslás cuotas suscritas y no pagadas, considerando

:..
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g.

adicionalmentc Ins aport€s prortretidos suscriblr, según lo ssñ*lada en la
seccién lV.

[n e[cálc*lc de la comi¡ién deberán cxcluirse l*r siguient*s Bartidasr Sa$tos
pcr concepto de impuestssr por ejemplo, lmp*esto al Valor Agregado y,
centnibuciones; ccstos de transaccién, gastas financieros y cualquier otro
gaito s cor*lsión adicionaü cilyo pago esté candicionado al desempeño del
f*ndo,

la rcferida comislón sé expr*sará con dcs dscirr¡ales, debiendo aproximarse
el segundo decimal al siguiente, c*andó el t*rcer d*cimal sea igual o superÍcr
a cincs. For su parte, si dlcho decimal es inferior a cl*cc, s€ rnantendrá el
segundo decimal.

{omtsión efe#fve: cornesponde s la comlsl$n, efeEtivarnente pagrda por la
inversién d* fas F*ndos d* fensiones en los instrumentqs ohj*to de esta
ilcrrna" f,orresponde a la cornisión ¡eñalada en el n{lmsro I anterisr,
aju$t*da cuando correspo*da por rebates o a la TtR rnáxinna negoc¡ada y por
grstcs por inversión en cuotss de otrss fondos de corresponder. Todos lss
valores deberán aproximarse alsegundo decím**, confor¡ne a la señalado en
el nürners I precedente.

fabe precisar que d*ntro de las gr$tos por inversidn er¡ üuctas de ctras
fondos, deber*n csnsiderarse aquéllos que correspondan por la inversión en
esos fondos subyacentel tales como, remuneraciCI*es y gastos de operación,
€ntre otras.

Para estos *fgctos, se entenderá csma r*batÉ ü tásr de devoluclón de
coxisione¡ el porcentaje de devoh¡c*úr¡ de comisio*es al Fondo de
Pen$iones, €n térslinos anuali¿ados, pactado entrÉ ¡a AFF y la sociedad
administradcra del fondo exiranjerc, mediante contrato, de eanforrridad a

las norrn*s irnpartidas al rÉspesto por la $uperintende*cia de Fengignes. Pcr
su parte, ln Tf;fi máxima negaci*da tTMhl' corresponde a la tcsa de

comisiones máxirna {u* pcdrii ser cohrad* al Fando de Pension€t en
térrninros an,uali¡adas, pactada :egún l*s condicisne$ *ntes señalad*s e

incluidas las comi*iones pag*d*s por la inuerci*n en ütro$ fondos. En este
caso* Ia csmisién Efectiva será el rnenor velor entre la TMlrl y la TER del fando
de que se trate.



CABÍTULO II, cofvllslstrl gs tr¡Áxln¡ns ESTABtsctoAs

Las caml$ones m*xirylas expresadas en psrc€ntaje y en térmi*ss anualkadcs, q*e
pueden ser pagadas a cada tipe de fsndo, csn retursos de los Fondos de
Fensiones, considerando los aspectos definidos en ta presente norma, son las

siguientes:

L Fsndos mutuos extranjeros y nacionales

2" Títulos Representativss de lndices Fin*ncieras

J. Fondos de lnversién Nacionales y Extranj*ros

A detsrrü¡nÁr te8úH
combin*ción



Tratándose de fondos de inversión nacionales, cuya política de inversión
consignada €R su Reglamentc lnterno, perrnita rcnsluir que el f*ndo no
corresponde a un tipo particular, sino que es una combinación de tadcs o algunos
de *llos, la comisión nráxima apficable, s*rá *l proftedis simple de las comisionss
máximas respectivas, y sr clasificará para efectos ds ssta nofr:ra coÍtú "otro$".

Por último, cabe precisar que la rnrtodelogía de cálculo aplicada para la obtención
de cemlsi*nes máxiñr*s está contenida sn sl Anexo ¡¡" 1,.

cAphutoilt. cles|rKAc|éf{ p* rsHnos

A fin de clasificar un londo en alguna de las categorías señaladas en el CaBítr:lc
antqrisr, la Adminis$adera deherá considerar el objeto de inversiórr dsl fondo
contenidc eil su prospecto o reglarnento, teniendü en cüefita, los siguientes
assÉctos:

1. Clase de activa:l

t. Accionarios: Aquéllos que tienen cürno sbjeto principal i*vtrtir,
directamente o a travér de otros fondcs, en accisnes de *mpresas u

olros títulos reprqsentstivos d* capital.
D* bo*os: Aquéllos cuyo obleto prireip*l es *nv*rtir, directamente o a
trsvés de otros fondos, en instrumentos de deud* de mediano y largo
plazo.

¡ii. Balanceadas: Aguéllos cuyo objeto principaf e$ eonsrrvar el capital.
manteniendo, directamente o a travér de otros fnndcs, en tsds
rftomentó, u* portafclio dn arciones y bonos.
üe liquider: AquÉllos que tienefi rüÍlo obieto principal invert*r,
directamente o a través de ctras fondos, en instrumentos de deuda de

corto pla¡o, en generaN con madurre¡ resldual infsrior a 12 rneses.

Sffos: Aquéllos distintos a los de$nidos anleriormente, cuyo objeto
principal :ea invertir, dlrectamente s a través de otro*fondos, en una
annpfia garna de activos, o cuya e$tr*te&ia de inver*iún no perrnita
ider¡ti*carlo como tal en alguna de las categoríat ertablecidas, Fara el

easo de tftulos représentativos de índices financieros, la s*tesoria
"Otros" cornprende títulos representativos dE índices financieros
distintss de accionarios y de bonos de ¡ona desarrol*ada, entre los que

$s encuentran bonos de alto rendimiento, bsnc5 emorg€*tes,
balanceados y otrñ$.

il.
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2, Zona geográfica:

¡. D*sarrollada: Incluye aqueltüs londtx que tienen {orno obieta invertir,
direstamente o a través de otras f*ndos, rnaynritariament* e,n paíse*

desarrollados d* las regiones de ftforteanráric*, Furop* y Asia Pacífico.
Emergentel lrrcluye aquellos fondos euyo cbjeto €s invertir,
directamente o a través de otrsr fondos, mayoritariamente en países

de baja y mediano desa*ollo.
6lohal: Corrnprende *quellos fond+s que tienen como objeto invertir,
directamtnte o a través de otrss fondos, principalrnerit€ tantü on
países de ¿o*as desarrolladas cemo amergentes. y Qu€ ns han sido
clasificados en ninguna de las zonas antericres.

3. Estilo de inv*rsión s tipa de ernpresa:

lndices: fond*s del tipo i*dices, esto es, aquéllos que tienen uña
estrategia de lnversi*n pasiva consiste*te en replicar el des*mpefi* d*
u n determ i nado índice, p rib licam ente conoeidc"
Alto rendlmienta: Fondos que tiene$ como obieto invertir,
directamente o a través de otros fondns, mayoritariamente en
instrume*tos de deuda cori clasificación de ri*sgo baio grado de
inversién.
Otrcs; Sondos cuyos objetos de inversión no califican en la* categorfa!
antefiúrcs.

ücn todo, en el caso que el abjeto de ir¡versión no se €xprese clar*mente eE ol
prosp*cto o r*glamento intrrno, se pndrá obtener tlna d*scripción más precis* d*
pa*e da la sociedad adrni.istradora del fondo, lo gue d*berá estar rcspaldado
rn*diante un dccumento suscrito por el representante Neg*l del mismo.

Sln perjuicio de lo señalado anter¡ormente, para afectas de [a presents norm* se
distinguiri*n ontrs lo; *igrientes tipcs de fcndos de inversión nacionales:
inrnobillarios, capital priv*do, mcbiliarl$s y $tru$.

Al cierre de cada ejercicic, el Comité de Vigilancia del respectivc fonde de
inversién nacional en el Informe an*al d€ cuentas, de que trata la eircul*r hrc 1,79t.
ds 30$s de la 5V$, s aq*élla que la madi$que o la reemp[*se, deberá $anifustar
expresamente su opinlón re$pecto de si Ja seciedad admi*istr¡dsra dio
cumpliraients a la dispuesto en el regl*mento interno d*lfondo, específicarnent€
en lo qu* *e refiera a la d*finición detrobj*to d* inversión estahl*cid*, prra efeclos
de lo dispuests *n la presente norñlativa. Para sstos efectos, el Comité podrd
tener en csnsideración t*nto las inversiones dei fonda ec¡no l* infgrrnacién que la
ssciedad *dr¡rinistradora le entregue respecta de las gestiones que ésta llevó a

il.
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cabo d{¡rante el período correspondiente parÍr curnplir con dicho ebjeto de
lnversión.

En easc que el CnnnitÉ de Vigilancia dstccte algún inrurnplimisnto al re$pesto o
qu* la sociedad administradora no e$tr*gár€ oportuname*te les antercdrntes
neees¿riQs pára que éste pueda enritir su opi*ién, se debord de.iar co*stancia de
ello, en el informe anuaN de cuentas, en el que se deberá consignar el perfodo en
que $e incurrió en tal incurv*plimiento" La sociedad adr*inistradora del fond* d*
lnversiún rcspect¡vü deberá inform*r ds tat situacién a la $VS y a las
Adrnin¡rtrsdoros cuycs fondss de pensionss hubieren sido *portante$ de es*
fondo en el periodo correspondi*nte, al dír hábil siguiertte a aqu*l en que el
mencionado informe haya sido puesto en c*nocimisnto de la s*ciedad, pl*ro que
no podré suparar en ningrin caso aqu$l correepondients a la entrega de los estñdüs
{inancieras anuales de las fondss de inversién a la 5V5. La Adminlstradcra deberá
proceder, en csnsecuencia, * e{ectuar el cálculs de la comisión máxima q{Je eil
definitiva correspondía. Tal *omisión, corresponderá *l promedio po*derado entre
Ia eornisión rnáxima aplicable * l* categoría del fo*da de inverstón, *egún su
reglamento internü, y la eomisidn méxima correspondiente a la nnturale¡a de lxs
inver¡iones que incurnplan el objeto del fonds durante s{ perÍodo respeütÍvo,
ponderado por las proporclones qlte representnn cada parte y considerando el
tiernpo t¡anscurrida entro la fecha dE incumplirniento y la de ci*rre de los estadcs
finpncieres,

Fara el caso de fos FlCt, corr*sponderá a *a empresa de a¡ditorfa externa que
audite fos estados financieros anuales r€sp€ctivss pronunciarse en l*s rnater¡as
señaladas, debiendo ests constar en {¡n inforrne que $€ remita al ccrrespondiente
rtpresent:nte legá1"

cApfTurQ lv. FROCfTIMIHSITO PARA NFTEfiMI$AN il$ C$MI$ISIUfS A FA€AR
PüR UN FQI¡üO Ft PENStüf\tEs

Para efectas de obtener el monto de conrisicn¿s *fectlvas de las distintos tipos de
fondos se eoilsidsrará la sig*lent* infcrmacién:

1. Fandos mutuc$ y de lnversió* extranjeros y títulos representatlvos de índice¡
financieros

La ccmisién ccrresponderá a la TER obtenida del últimc estado financiera
di:il*nihle, rnás cercano a la fq,*ha de inieio d* cads trirnsstre de un afta
c*lenderio.

En casa de que nc 5€a posible obtener la TER del ú*tima estado financiero
disponible se podrá considerar csmo fuente de información un docurnento



?.

firn¡ado por el representante leg*l de la sociedad admini*tradora del üsnda
q$€ contsnga el detalle del cálculo ds l¿ TÉR; igualmént* se podr$ utilizar
€sta fuente para *l caso de fiuevos fondos o cl¡ses qug ns tengan un estado
financiero a*ual s sernestral,

$in pe$uieio de lo anterior, €n caro que la Adminlstradsra dc Fsndos de

tensiones determine que uns Tffr na ei representativa delcosto efestivo de

un d*terrniilado $imestr¿, podrá utilizar la csmlsión obtenida de un estado
{inanciero más reci*nt* al qu* se refiere el prim*r párr*fo, circ*nstancia que

deberá ponar en conotim¡ento de la Sup*rintendencla de Pensiones. [n toda
caso, la TÉR ds un fondo es susceptih'le de modlfieacidn solxmente dentro del
trimestre en curso, no pudiendo modificarse unt vez ternrinado dieho
trlmestre"

F*ra efect*s de obtener la comisión *fectiva, las cornisiones $nt€$
r$tabls{ldas deben ser ajustadas pcr reh*tes y por las csmisiones pagadas

por la inversién en fondos subyacentes, sn caso que forresponda.

Fc¡ndos mutuos y de inversión nacionales

la csrnisión pagada por un Fondo de Fensione$ a un fondo rnutuc o de
inve*iÉn *acicnal, carresponder* a la tomi*ién efectiv* diari* deterrrrinada
por el fonds. infcrrnada por la soci*dad adrninistradora a la SV$, que
(ontenga el casto por la inversión en fcr¡dos subyacentes" Fara calct¡lar la

comisión efectiv¿ dlaria, se podrá utiNi¿ar el promedi* dlario Eüe
representaron los gastss totales del period* carrespondiente, esto es,
perícdo rne*sual para fondos mutuos o trimsstr*l para fand*s d* inversión,
sn cuyo cas* deber* utilizarse *n el r*ferido cálc*lo el a{tivo pr*medic dianio
de ig*alper{odo.

Para el caso de fondos mutuor narionale¡, la qomisión será deterrninada
comü el cuoci*ntü siltre los gastos atribuibles al fonda csnforrne a la
defi*ición sstablecida En la SeccÍón l, y *i patr¡rnsnio n*tc afeeto a

fÉmunsruc¡$nes.

En tantc, para el cass de fs¡rdos de inuersiún *acionates, la comisién *erá
determinada qomo el cuociente entre los gastos rnencienados
precedentemente y la suma dsl activo diaris del fonds; más las cuotas
suscritas y nc pasadas para el dfa inforrnado cua*d+ el contrato de
suscripcién de cuot*s *stableeca que *l plazo para sil paso €s menor o igual a
tres añas cantado d¿sde cada día d* cálc*No para el perÍodo infcrmada; más
los aportes prometidos suscribir a través de conlratss de promera de

surcripeién ? pago de cuotas a qile se refiere el articulo 3.? de la Ley Ne

18.S15 y el artículo 12 bis del D,5. J{e &64 para elperíodo informado y que se

t0



€ncuentren vlgeÉtes, Los aportes prometidos q[^re je deben considerar ssrán
aquello: prCIrnst¡dos suscribir y pagar dentno da un plazo menor o iguaf a tres
afios, contado desde cada díe de cálculo del perí*da infcrmado.

Plra efectos ds esta rlürmá, *n el cálculc de la cnmisién sfectiva, los fundos
de inversién nacionales podrán amorti¿ar sástós ya cfectuadas y amortizar
anticipadamente gastos futuros que dada su naturaleza, coffesponda
distribuir en más de un período"

cün todCI, el plaro de *rnorti:acidn, *omc asimrsrn* ra pncyecció* de gastos,
no podrá exceder del plazo de duracién del fondo. La regla antcr¡or s*
aplicará, *ú* cuandn los aportante¡ del f*nd* act¡erdcn extendsr *l plaro par
el cual fue constituido"

Los antecedentes que respalden tal tratamiento, deber*n quedar a
disposicidn de las Administradore$ y la $VS en I*s of*cinas de las sociedadqs
que adrninistran fando¡ ds inver*ión.

Per últirno, si en el últirno trirnestre de vigencia del fondo, los g*stos reales
del londo no corresponden a los gastor proyectadüe y amortiradoq la
dlferencia entre arnb*s se deberá adicipnar a tra comi¡ién efectiva de este
perírdc.

Gastcs por lnv*rsióR *n cilatas de otros f*ndos

f;n casü qile Na sociedad administradsra del fóRdo, al mcmento de
det*rminar la romisión efectiva diaria, no cuentc ccn la inferm*ción asociada
a los gastos por lnversi*n en cuotas de otros forrdos para el perlodo
inforn¡ado. podrá conslderar una estirnación de rástc¡, debiendo re*liaar lo:
aju$tes necesarios üná vez qu€ tenga acces.ú a *a infarrnación en el perfodo
siguiente, abonando o c*rgando los meneionado¡ gasto"r a las camisionns
diarias en lcs períodol que corresponda.

cápirulo v. FrT[Ifrllft{AttoN oEL M0NT* SE COMI$IfiHE$ pAGAnO [H
EXCESO FOR t lt FOfi¡DS Dg ptfi*gl0Hf$ Y TRATAltrltEil¡TO
COFITAgLE

V.t Betermin*ci*n de CorniElón Fagada en Ixcero

1'. Las Adn'llnfstradoras deber¡*n detarminar periódicarnente el rno*tc de
cornisianes pag*dos en exc€so por un determi*ado Tipo de Fondo de
Pensiones, respecto de aquellas ccmisiones máximas establecidas en el

3.
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Capítulo nl de Na presente iloffna. La periadicidad d¿ cálculo, dependerá de la
dÍsponibilidad de ln{ormación para obtener las comisiones efestivas.

Para el períodc de vigencia de la presente norma se ha det*rminad+ la

sigul*nte fr*cuencia:

i. Siaria para fondos mutuos y de inversión extranieros y títuNos

rspr€Éantatiws de índices financie roc

ii. Mensualpara fandos rnutuos nacionales

¡i¡" Trimestral p*ra fundos de invtrsiún nacionales

Para obtener el monto de cornisiones pagado en exce$o *fl {rn período

deterrninado, se aplicarán las siguientes fórmulas:

{rp -CMax,\COM,,=lLld l* r,,,

bt: {CE¡ - CMax¡} < 0 *> {CR¡ - CM*xl}. 0

tCIM .T()TA¿ =X É * CQM,,.,
r*l i-l

üonde:

A COM¡¡

Cü¡

C&íaxi

Monto de ccmisiones pag*do en fi(cesc por un Fondo

de Pensiones" por l* inversión en el forid* ien eldia t.

üornisién efeqtiva anuali¡ada delfando i, deflnida en el

Capítulo lV, expresada en térrninos poncentu*ler y

aproximados al segundo decimal.

Cornisién ¡¡ráxima anualiaad* que podrá pagar un

Fondo de Fe*siones par la lnverién en el f*ndo i, en

conformidad a lo establecido en el C*pítuto |1,

expresada en térr¡¡inns p$rcentuale$,

Inversión en perCI$ en elfsndo i, ccrrespotldisnte al dfa

t, considerando para e*lo las preeias entregados por la
Superintendencia de Pensiones.

I i,t
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Corresponde aldía de la medición.

Corresponde al monto tetal por qsncepto de
cornisior*es en sxce o devengado en el dla t, que las
Administradoras debe* prgár a un determinada ?ipo
de Fondo de Pensiones, Én un determinade periodo.

Corresponde a los dfa* del perlodo aplic*ble segrin lo
señalado En el nümer* I anterior (diario, núrnero de
días del mrs, número de días del trimestre, seglin
correep*nda),

Núrnero de fondos en *ss qu€ ha invertido un
deterrninada Tlpo de Fcndo de Fensiones, en qLte

extst* connisiones pagadas an €xcÉ*o.

f,orresp**de al número ds disr caridos def año. Se
debe ronsiderar el val*r de 365, exeeptc en años
bisiestos donde se csnsiderarÉ elvalor 3SS.

v.¡ Trata*ients Csntable

Las Adrninistradoras deberán contahili¿ar el total de los rnoritss
corr*spcndientes a devalución de cornisio,ne¡ al Fondo de Fensicnes
{cüM.TorAl}, cargando dicho m*nto en la cuenta de activo del rsspe*tivo
Fondg de Pensiones "valores por Depositar", subcu*nta "valorÉ$ por
$epositar Nacionalfs", y abonand$ la cueRtr de patrirnenio "Rentabilidad no
distr*buida", por *gual monto"

La cantabili¿ación de lcr mo*tss dr devcluctún da cornisionrs se efectuará
con Ia rnisma periodicidad señalada en el núrnero 1 del numer*lv.l anterior,
debiendo reali¿arse dentro ds los tr5 días siguientes contados desde cl úlrimo
día de plazo para la entrega a la svs, de la infornnaclón mensual para los
fcndqs mutucs nacisnales y da los astados fin*ncieros cu*ndo $@ trutü de
firndss de inversién nacis*ales.

Trat*ndose de fcndos rnutuos y ds inversién extran¡cros y tÍtufos
representativc¡ de índices flnaneieros, el último día de cada me¡ o hábil
siguiente, la Administradora dcbsrá enterar *l Tipo de Fsndo {Nu€

corresponda eltotal gue le corresponda dev<rluer al Fsnde. Fara tal efscto, la
Administradora* deberá cargar la cuent* de activo "saflce de Inver$*one$",
subc*enta *Banco de Inversiones Nacionales", y abonar la cu*nta d* activo
"valore* par üeposita/', sub{uenta "valores par Depo*tar f{aeionales", por
el monto antes señalads"

1.

2,

1

IJ



Tratándose dt fondor mutuos y d* inversión nacional*s, disho pago se

ef*ctuará el día háb¡l rigui*nte al de la fech¿ en que se co*tabili¡ó el monto
qu€ cCIrresponde d*volver.

De existir cxeesos de corñisiones, según lo consignado en l*g dos úttirnos

pátrafor de Ia seceidn l!1, deberán s€f contabilizados co*forme a lo sefialado

precedenterneilte y pagBdos al tondo, en un plaao nc superior a 15 días,

contedo desde el último día d* Sla¡o para la entrega de los *$tadüs

financierns anuales de los fondos de inversiún a l* SV$"

cAPfTuto vt, It'¡FORMAüÓN

l-as Administradpr** deb¿rán opviar a la SuperintendEncia de Fensiotles un

in{orme scbre TER y clasificaclón de instrurnentos extranjeros a más tardar

en las sigu¡*ntes fechas: 31 d* ]ulio, 3f de octr¡bre, 31 de *nero y 30 de abril

de cada año, o el dÍa hábil sigr*iente en c456 que esa fecha sea festivo o
ferlado, con el tstal de fondqs qil€ tc hayan mantenido en carter¿ en ol

triffisstre calend¿r'le previo. tn el Anex* No 2 se presenta el formato del

infsrrne y el procedlmiento de envío.

l*s edministradcr*s de fondos fnutuos y de inversión nacicnalss deberán

inforrnar a la 5V5, *a clasificacién asignada a diclcs fondos y las comisiones

ef*ctivas diarias cobradas por éstcs a los Sondos de Pensiones, &n la fecha en

que se *nvlan a la SVS su infsrmacién rnsnsu*l para los fondos rnutuos y de

sns *stados financi*ros, cuando SA trat* de fondss de i*vergidn *acisn*[e*.
la SVS p*ndrá a dirposicién de las Adn:rinistradüras y de la $up*rintendencia
de Pensiones la inforrnaclé* m*ncionada pr*cedentement€, qus

corresponde a la que deben utillzar las Administradoras para realiear los

cálculos a que se reflere la pressnte norma,

4.
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Anexs $l'!.: Mrtodclogfa de fffacldn de Comisiones Máxim*s

Sases de Fatos

Cuadro I{" t
Fonüos ohjato* de fij*ciún

de con*i¡la*e¡
Fage datos Tipa fcnd* {***r u $*rie ilomkilio

fcndos
Fer{odo

Fondo¡ rnutqos naclonales y
extranjefos

fonds¡ d* i*v*rsión
nac¡ofiale! y extranjerot
rnobiltarios
Fsndos de inrrerrlón
nac¡oÍ¿l¿s y sxtrañjeros
inrnobillariss

Fendüc de lnvrrslún de capital
pr¡ve{b

fvtorn¡ñgftrr f r¡ncipii
Mutual Fundt

Morningsta r Principi* Clored
end funds

Morflin$tür Princlpir real estate
Mutual funds.

Momingstar {sitlo welfiN*} privil* eqüity

l:rstitucional y rdafl ñE.UU

lngtituciiln¡l

,rlt¡

tÉ"uu

*{.utJ

$ffsftare
{*,rx}

Edic*én m¡r,¡*
?015

fdicbn mar¡*
?013

Fdiclón mar¿a
2013

A rñayü de ?Sl3

Títu lcs rgpreser¡tst¡vor ds
fndlccs fin¡ri€iaros

Mornlngst*r Principia
Mutual Fu*ds

É€.{.,u Edieiún mar¡a
?013

Eüronext fuera ds E[,UU.

{r**r}
{"} sffshor€ A sept¡er*bre

l0x2

7,1

{c} Tie*en clare úniu.
{**} hastá 20¡.2 re empleé h bas€ Llpp€r Fund Charger Offrhor*, que fue dewqritirruéda Sor:le compáñlá e fines de 10tr i.
{ü**} offshore se refiere a domtc¡lio$ d;}tintos s F€Uu,
t'1'***' pár* el li$t¡do ds fo¡dos de ÉurofleJ* s€ áctu¿li¿d la infcrrnÉ{i4n ds Ttn can datos provenieotes de Bfaorxberg.

Depuración d* fas bases de dat*s

Ajustes generales

5e eliminaron todos lol fbndo* cuya cofinisién fuese igual a *ero.
Se eliminaron todCIs los fondas que presentaban activct netos esn valür cero.
Se consideré séto fondos con informacióü d¡sfonible de eosliriones referida a ostados
financieros publicados a partir de en$a l0ll"
5e eliminarüil los datss escaF*do$ {autliers}, a$l¡fandü para eu determincción el cr¡tÉris de
estar alejados rnás o ffienüs 2 desviacianÉ$ estándar dcl prnmedio simple de la muestr* de
datos.

a

a
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2.2 Ajustes especlficos

?.2.1 Fondus mutuos, fondos de ir¡vensién inmsbiliarios y tituNos repre*entativos de Índices
financieres

A partir de un total de 29.426 fondos que contiene la base Marningsiar Principla Mutual Funds,
entre fondos mutuos y titulos represe*tativos de índices financieros, se realizaron Nor siguientes
ajustes:

r $e eliminaron los fondos del tipo 'fnndo de fcnd*s".
I Para fondos mutuos *o consideró solamente fondos de cia** institucional.
r Para fondos de inv*rsiún inmohiliario*, se utiliró tant* clas*s institucional como retaiN.

Con ello, para el año 2ü13, se obtuvo una base de 4.190 fondos mut*os instltuclonales dlst¡ntüs a
"'real sstate", una eon 39t fondos de inversión inmobiliarias {fondc: mutuss tipo real est*te} y
una de L.158 tít*l*s represet?tativo$ d* índices financiercs provenisnt*s de la base Marningstar
Principia h¿lutual Fr¡*ds.

?.4.? Títules representativos de índices financieros sffshore

Fara el año 2013, ss obtuvieron 396 Títulos representativos d* índices financieros de
jurisdicclones distinta* a Estados Unidos, d¡re{tam€nte de [uronext. su eNasificaciÚn se rsaliró en
funciún de las caracterfstica$ qrre le asigna la misnra bolsa Eurcne,ú. eábe señalar que pam el
easo de TER se t¡só la inf*rmaci*n de Eloornberg.

la categcría no0trof" incluye tÍtu¡os repre$entativos de indices finaneiercs de bonos dc atts
rendimiento {}1}. de bonos ennergentes {18}, balanceedos {28} y otros {83}.

€n el caso de títulos repreuent*tivos de índices financi*ros la aliminacidn d* qutliers se r*aliad
luego de fusionar la base Morningst*r y la base de títulos reprcsentativor ds índices financi*rc¡
offshore, Io eual irnplicé reducir la base a 1.462 Tltulos rrprese,ntativos de índices finaneieros para

el año 2013.

?.2.3 Fcndos de invgrsión rnobiliarios:

A partir de urr total de 1""188 fündss cerrados qus contenía la base de Morningstar Frinrlpia
Closed end Funds, reali¿ando los rr¡is¡nos aiustes del punto 2.!y 2,2.L, se obtuvieron 543 fondos.

2.4 Fondas de capital privado:

Fara el cálculo dsl año ?013 se t¡tiliró ccmo fuente de informaciún los d*tcs pr*vistos
públicamente pür la compañía Momingstar en el sitlo http://www.morningstar,co.ukfuld,
consistente en 53 fcndos de la categcría "private equityn', lo; que se reduieron a 35 eo*
inforrnación de TER y que mantenían inverslón, a loE cualas s* aplicó ade¡tá: lor aju:tes indicados
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en el psntg 2.X. Lo anferior, redujo la muestra a 33 fond*s" En este ca$o, 5e ut*lizaron datas más
antiguos qu€ Énero do 3012, debido al redueido núr*ero dr fondas que curnplían tal condición.
Cabe s*ña*ár, que la base de datas Frincipia na dispone de infarnaclón de fondos de rapital
privado. Fn 20tr"? el cálculo te basó cn ün muertra ds fündos de eategnria "pr*vate equity/venture
capital" de la base de fondes mutuos Lipper Fund Charges Offshore, la que fus descantinuada.

Ct¡adro N" I
Número de Fondo* psr Categoría

Inttl1rfrlentü f,st*S6rfá da F*ndo f\t" Fofidss Final

?0¡2 :013
Fondc* mutuc¡ Ac{¡0nar¡* lndiqe

Ac{¡or:ari* Dcsarrallad* y 6labal Otros
Acc¡enali$ Em€rge¡te
6onos lndice
Bonos Desarrolfado y Global Alto nendlmi€nto
Bonot Dewrrolf¿do Olro¡
Éúnos Cmerg€nte
Foaos Global
B*l¿ncnado
Liquider
0trr$
f0ÍAt

x71
1"894

13&
4t"

¿)/
797

52
€9

608
31

104
4.fr6t

194
2,229

x90
4.¡¡

197

835
68
7*

sg0
38

171
¡r,7lo

Títulüi
represental¡vor de
f*dfceg fin*nclerat

Accionari* Oesarolhdo y 6lobal
Ac{io*aris Emerg€nte
ffonor y de Liquldea 0*n*olhdo y ülobal
Otros
TÜTAI

854
35d
?08
t62

1.5?8

773
344
1T8

147
1.¡f6l

Feodos de lnvsriión Mobttlariq Ac{ionario
Mobtfiartq Eonos
Müb¡liariü Otro$
SUSTOTÁL

Inrnobillarior
{anttal Frtuáds

155

377
)e

5S0

353
42

17t
35?

¿0
s3
382
33

Agrupación y yariabl€s cons¡deradas

La *grupación de tütegcríás de fondos y tituNos repra$sntütivss de lndices financiarus se
rea*izó co*siderando fa sirnilitud dc obietivús do inversiún, Srocurandü uil esqüe$tá d€
comisiones ccn el rnínimo d* categcrÍas ¡recesarias.

Las principaNes varfables de agrupacién fueron:

Tlpe d* activo: acclonarion boncs, d* liquidez, b*fanceadc y otros.
Iona geográfica: desar¡llada, glnbal y ernerg*nte.
Estilo de inversién y t¡po empresü: indice. otrés, alta rendimiento.

La arlgnadón de cada fondo de las bases de datos a las categarfas utili¡adas en esta rlorÍia
se ajustd * las categorías que define la firma Mornlngstar. [n el {ñic de fondns de

11
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inver*ién de capital privado, la asignación fue directa consider**da la mene]én "Privat€
lqcitylVe¡ture Capital" en el camps "AssetClass" de l& base lipper Fund Charges
Of{shore"

la calidad d* finndo índice fue polible establecerla directaments a Fartir dsl c*ntenids d*
la columna "special crit*ria"'de la base Morningstaro *l qu* debe conterer lá letra "tr".

EstadQrafo utili¿adn

Para la determinacl$n de l*s ccmisiones máximas se calculó el perc*ntil 90 de las TE* de
cada categvria de fandos y títulos repres€ntativos d* índices financier*s extr*njeras
pr*venientes de las f$entes de informac¡*n ¡rtoffiacianal*s mencionadag en tl núm*ro 1
antericr, para los años 2012 y 3013 y luego se obtuvo el promedio simple entre las 2
valores de cada cátegsría,
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1.

Ansxo l'1" l: l¡forme ¡obre TEH y Claslf*ca*ión de lñstrurlrentss fxtranJaros

tqstrurclo*es Generules

Este infbrme debe remitirse por la Administradóra á Ia $uperintendencia de
Fensiones en fcrma trimestrál a rná: tardar en fos ;¡gü¡e ntes fechas: 31 de julio, 31
de cctubre, 31 de enero y 30 de abrit de crda *ño, o eldía hábil siguiente, ccn el

total de fcndo¡ que se hayan mantenido en cartera en el trimestre calendario
previo, segün lo establecido en el Capitufo Vl de la nsrmá.

lgutlrneate, *n ef cas$ que *¡na Adrninistrador* spte pór uti[i¿ar un estad*
flnanclero rn8s reciente que aquel al que se reüere el numeral tV.l en su primer
párrafo, debsrá informar a e$ta Superintendencia a través d* este r¡ismo afiexa,
para fcnd*s qus la $uBerint*ndeneía de Pensioncs 6e **üüentre valorando.
Asinnismo, en eN caso de nuevos fondas en que una Administr*dor¡ invierta, se

deherá refflit¡r este inforrxe.

$e debe infsrmar un fando o subfondo por cada registro del infsrrne.

Deseripeión de los cempos:

al JDf¡{Ttr¡cAüóN FON0O

¡. NIMOTÉCNICO: Se debe inf*r*nar el códlgo t$tlrf y a f¿lta de Ésto sl CUSlp
i¡. TICKEft/ft¡C: Indicar cl Tickrr de S{oomberg a RIC {R*uters lnternacicnal

Codel
ii¡. HOIDING CGMPANY: Se deberá inforrnar el lrlOMBRg ABflfV¡ADO del

Holding Ccrnpany del fonda, según lo informado por la Superlnterrdencia a
Nas Administradoras.

iv, tMt$üR: Slombre cornpleto del fondo o subfondo, regi*trado por la
(cmisión Clasificadura d* Ri*sg,*.

v" CLA$[: Clarc o serie delfondo {1, A, etr.}
vi" FfiCt'lA; 5e debe indic¿r la f*cha de eler* de los est*dos finaneieros del

ejercicio rnd: reciente respecto de los cuales eorresponde la inforr*acióa
entregada sabre clarifieación y TfR. En caso de no disponer de ertados
finaneieros. será la fecha de la cartera más ¡eciente disponibl*.

bl CATE6ORIA$: Hrnple*r la siguiente ncmenclatura

ACTIVCI:

AC: fondo aecisnario
BA: fondo baNanceado

BO: fondo de bonos
El: fondos de Liquidez

z,
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OT: otros

USNAGEOG*AFITA:

O[: aona dnsarrollada
EM: zona emergentg
GLr *ona global

ruo qbstafite que la norma de csmisiones máximas p*ra algunas fundss no
difereneie p$r ¿sna geográfica ¿l establecar la csrnisién méxima, se deberá
inforrnar alguna de las categorías señaladas.

TIFQ f;IVIPRFSA:

lltiDX: fonda dc índices
HY: fondos de bcnos de Alto rendimiento
üT: Otrps tipor de fondos.

[n caso quo la üorma de comisione* máxima$ para algunos fondos no
diferencie psr tipo de ernpresa para efectos de establecer la cCIm¡s¡ón

rnáxima, se deberá informar "OT".

cl COh¡ll$mNEs

TtR CALCULACIA: TER determinada a partir de las Estados financieros rnás
recientes diryonibles. según lo est*bleeido en fa presente norrna. Er¡ caso
de no ser posible la obtención a partir de k¡s esdados financicros, ¡e
informará la TER que praporcione la $s*¡ed*d adrnlnistradora. l-a TER dehe
$er expr€$ada como un pórcÉntaje anualirndo con dos decim*les"

TIPO Dü DE\iGLUCIÓN {n/TMlr¡}:5* deberá indicar "R" si eorresponde a un
contrato de devolución de comision¿s de tasa fija o TMN si se trata de un

contrato que flja una TER máxima, 5e debe dejar en blancs en caso de no
haber sussrito con$ato de rebates.

¡ii" Rf*ATE$ffMN {$6}1 5c d*be inforrnar el dato dsl rebate c TMI{ *n
pnrcentaje, aproxlmado alsegundo desirn*l. Corr*rponde a I* tasa efectiva
de reb¿ter del trirnestne inforrnado, obtenlda a panir del promedio dlario
de rebatas devengados durante tal períado. fn el caso de nuevos fondosn

se dsberá indiear el porcentaje anual*rado de la tasa de devalución de
comitionet, aplicable alfondo en qu€ se invierte, ceingidtrando eltrarn¡¡ de
inversiún correspondiente a la fccha de adquisición d*l instrumsnto. Se

debe dejar en hlanco en caso de n* haber sas*itc contrato d* rsbates.

}f,

Itt.

zl



Formsto del lnfirrme

tnstruecione$ Sera el envío

El Iniorme sobre TER y Cla¡ificación de lnftrumentos Extra*jercr deber* ser
enviado d* acuerdo a tas especificaciones técnlcas que ss en{uentrañ disponibles
en la dirección: http:llwww*spe*sionelgllxüJ. El nombr* del ar*hiva a transmitir
os icterco{rsmrndd,xml, donde asEmmdd corresponde a la fecha para la cual se ha
generado la ilfsrmación del respest¡vo inforrne.


