MINUTA

CONSEJO TECNICO DE INVERSIONES SESION N° 98 FONDOS DE PENSIONES

20 de julio de 2016

ASISTENTES:

CONSEJO TECNICO DE INVERSIONES:

Joaquin Echenique, Presidente; Fernando Mir, Consejero; Rodrigo Cerda, Consejero; Carlos Budnevich,
Consejero; Patricio Rojas, Consejero; Alvaro Rojas, Consejero (s); Catherine Tornel, Consejero (s); Axel
Christensen, Consejero (s).

SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES:

Patricio Ayala, Secretario Técnico Fondos de Pensiones; Ernesto Frelijj, Secretario Técnico Fondos de
Cesantia; Juan Ignacio Zucal, Secretario de Actas; Miguel Angel Galaz, Analista Divisién Desarrollo
Normativo; Pamela Searle, Analista Division Estudios.

INVITADO EXTERNO

Eduardo Walker, Académico Universidad Catdlica.

TEMARIO SESION:

1. Presentacion Activos Alternativos
2. Temas varios
3. Presentacién regular de los Fondos de Pensiones (cobertura, inversiones y limites)

1. En el primer tema de la sesion, el Sr. Eduardo Walker, quien aceptd la invitacion que le cursara el
Consejo, efectudé una presentacidén sobre inversidon en activos alternativos. La misma se inicid
presentando el marco conceptual para la revisién del tema, analizando posteriormente los distintos
tipos de riesgos que enfrentan estas inversiones, sus caracteristicas y alternativas para
administrarlos. Asimismo, se efectud una revisién de la literatura académica relevante y se
discutieron las principales conclusiones observadas.

2. Seinformo al Consejo respecto al estado de avance de los siguientes temas:

a) Designacion por las Universidades del cargo de consejero suplente actualmente vacante; y

b) Tramitacién en el Congreso del proyecto de ley sobre productividad.

c) Se reviso respuesta del Banco Central a consulta efectuada por el Consejo en materia de limites de
inversion.

Ademas, se reviso y aprobé el acta de la sesion anterior del Consejo y se fijo el 17 de agosto como
fecha para la siguiente reunidn.



En el dltimo tema de la sesidn, el Secretario Técnico efectué una presentacién donde se analizaron
cifras del monto maximo factible de ser cubierto y el nivel de cobertura efectivo del Sistema de
Fondos de Pensiones en las distintas monedas extranjeras, asi como cifras de posiciones largas en
monedas extranjeras computadas como derivados de inversién. Luego se analizé la composicion de
la cartera de inversion, los movimientos netos de la cartera agregada de los Fondos y las remesas al
extranjero. Para concluir, se discutié sobre la situacién actual de los limites estructurales y las
holguras/excesos que se mantenian en cada Fondo, finalizando con una revisién de la rentabilidad y
riesgo de cada Fondo de Pensiones.



