MINUTA

CONSEJO TECNICO DE INVERSIONES SESION N° 92 FONDOS DE PENSIONES

18 de noviembre de 2015

ASISTENTES:

CONSEJO TECNICO DE INVERSIONES:

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

SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES:

Olga Fuentes, Intendenta de Regulacidn; Patricio Ayala, Secretario Técnico Fondos de Pensiones; Juan
Ignacio Zucal, Secretario de Actas

INVITADA EXTERNA

Solange Berstein, ex Superintendenta de Pensiones.

TEMARIO SESION:

1. Presentacién estudio sobre modelo de riesgo de pension
2. Presentacién regular de los Fondos de Pensiones (cobertura, inversiones y limites)
3. Estado de temas revisados en sesiones anteriores

1. En el primer tema de la sesidn las Sras. Solange Berstein, ex Superintendenta de Pensiones, y Olga
Fuentes, Intendenta de Regulacién, efectuaron una presentacion de su estudio sobre riesgo de
pensién en base a un modelo de simulacidn, el cual tiene como objetivo final el estimar tasas de
reemplazo para cotizantes del Sistema. En su presentacion explicaron en detalle el uso y aplicaciones
practicas de este modelo, asi como sus principales resultados y conclusiones.

2. A continuacion, el Secretario Técnico efectud una presentacion 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 situacion 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.

3. Para finalizar, el Secretario Técnico informd al Consejo respecto al estado de temas analizados en
sesiones anteriores.



