Superintendencia de Administradoras

de Fondos de Pensiones

Boletin Estadistico Mensual
N° 72

IMPRESO EL 30 DE OCTUBRE DE 1987

ISSN 0716-3932



SUPERINTENDENCIA DE ADMINISTRADORAS
DE FONDOS DE PENSIONES

SUPERINTENDENTE
JUAN ARIZTIA MATTE

PUBLICACION PREPARADA POR LA DIVISION
DE ESTUDIOS DE LA SUPERINTENDENCIA
DE ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE
PENSIONES

JEFE DE LA DIVISION
CECILIA VIANCOS ARREDONDO

DIRECCION:

EDIFICIO “LOS TRABAJADORES”
HUERFANOS 1273

20, 80,90 y 100 PISO
CASILLA 3955
SANTIAGO - CHILE



INDICE

5—- 6

9-1s5
10-11

10
11
12
13
14

15

17-22
19

EDITORIAL
CIRCULARES
SANCIONES APLICADAS A LAS AF.P.

INFORMACION BASICA PARA EL AFILIADO

Cotizacion Adicional para Financiar el Sistema de Pensiones
de Invalidez y Sobrevivencia.

A. Cobertura de 70% de Ingreso Base.

B. Cobertura Voluntaria Adicional al 70% del Ingreso Base.
Estructura de Comisiones.

Costo Previsional para el mes de diciembre de 1987 por
AF.P. para distintas Rentas Imponibles y Saldos Acumu-
lados.

Rentabilidad Real Anual Promedio de! Fondo de Pensiones
por A.F.P.

Diversificacién de los Fondos de Pensiones por Categoria de
Riesgo y Plazo Promedio de las Inversiones de los Fondos
de Pensiones.

ESTADISTICAS DEL NUEVO SISTEMA PREVISIONAL
Nimero Mensual de Afiliados Activos y Pensionados de
Vejez Fallecidos por A.F.P. ’

20
21
22

23-24
25

26
27
28
29-30
31
32

33
34

Nimero Mensual de Afiliados Invilidos Fallecidos.
Niimero Mensual de Afiliados Declarados Invélidos por A.F.P.
Nimero de Afiliados Declarados Invilidos por Edad y Sexo.

ESTADOS FINANCIEROS DE LOS FONDOS DE PEN-
SIONES

Resultados de los Fondos de Pensiones en julio de 1987 y
Variacién Patrimonial Consolidada de los Fondos de Pensio-
nes en julio de 1987.

Activos del Fondo de Pensiones:

Diversificaciéon por Instrumentos Financieros (julio de 1987).
Pasivos de los Fondos de Pensiones (julio de 1987).
Recaudacion de los Fondos de Pensiones.

Cartera de los Fondos de Pensiones:

Diversificacién por Emisor (julio de 1987).

Cartera de los Fondos de Pensiones:

Diversificacion de Letras de Crédito (julio de 1987).

Cartera de los Fondos de Pensiones:

Diversificacion de Bonos y Acciones de Empresas (julio de
1987).

Composicion de la Rentabilidad de la Cuota (julio de 1987).
Composicion de la Rentabilidad de Instrumentos Seriados
(julio de 1987). :







EDITORIAL

PERSPECTIVA DE LOS LIMITES DE INVERSION DE LOS
FONDOS DE PENSIONES EN EL SISTEMA FINANCIERO
1987-1998

Actualmente un 49% de los fondos de pensiones se encuentran invertidos en instrumentos emitidos
por instituciones financieras, lo que significa un monto de $ 279.000 millones. De éstos, el 26,47% corres-
ponde a depdsitos a plazo y el 22,53% a letras de crédito hipotecarias.

Para que las Administradoras puedan invertir en instrumentos emitidos por instituciones financieras
deben cumplir con algunos requisitos y restricciones que principalmente se relacionan con el tamafio del
fondo que administran y con el patrimonio de la institucion financiera. Basicamente son estas dos variables
las que definen el cupo factible de invertir por los distintos Fondos de Pensiones en las diferentes institu-
ciones financieras.

A raiz de la crisis de la Banca ocurrida en esta década, las instituciones financieras realizaron diversos
ajustes, siendo el principal de ellos la venta de la cartera de baja recuperabilidad al Banco Central, estable-
ciéndose un compromiso de recompra de ésta con las utilidades que se obtengan en los afios futuros. De
esta forma, el crecimiento patrimonial de la mayoria de los bancos y financieras se vera en gran parte
estancado y sin posibilidades de crecimiento por la via de capitalizacion de utilidades por lo menos en los
préximos 10 afios.

Por otra parte, de acuerdo a proyecciones realizadas por esta Superintendencia, el fondo de pensiones
alcanzaré en los proximos 10 afios la suma de $§ 1.900 millones, razén por la cual surge la siguiente pre-
gunta: Dada la estancada situacién patrimonial que tendrén las instituciones financieras y dado el gran
crecimiento que tendré. el Fondo de Pensiones, ;podrén las instituciones financieras absorber estos mayo-
res recursos ofrecidos por el sistema de Fondo de Pensiones?

Antes de responder esta interrogante, cabe mencionar que en la actualidad la mayoria de los fondos
administrados por las distintas A.F.P. poseen holguras para invertir en los instrumentos permitidos, y, por
lo tanto, tienen la posibilidad de incrementar las inversiones del Fondo de Pensiones en instrumentos emi-
tidos por instituciones financieras.

Para -analizar esta situacién a futuro y contestar la interrogante planteada anteriormente, se realizé un
estudio en el cual se simul6 el crecimiento del Fondo de Pensiones y el del sistema financiero, calculindose
los cupos disponibles para cada Administradora en cada institucién financiera, por tipo de instrumento y
con las respectivas restricciones de diversificacion. El resultado obtenido, bajo el supuesto de que todas las
A.F.P. mantendrian la misma proporcién del fondo invertido en las distintas instituciones financieras
por los proximos 10 afios es el siguiente: . ‘

— En 1998 la oferta de instrumentos emitidos por instituciones financieras representaria el 54% de los
fondos proyectados a la misma fecha. Es importante destacar que dicha oferta alcanza actualmente
allSw.

— El sistema, como un todo, tendria holguras en el sistema financiero; sin embargo, no existe en deter-
minados casos a nivel de una A.F.P. especifica en una institucion financiera determinada.

-
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— Para mantener la misma proporcién entre ucpuauua y letras de crédito
los Fondos de Pensiones en estos instrumentos deberian ser del orden de
tado a 1998, respectivamente.

Es importante destacar que al suponer que las A.F.P. mantendrén a futuro el mismo porcentaje de su
portfolio actual en las distintas instituciones financieras, se estd haciendo un supuesto conservador, ya que
es posible que exista una sustitucion de instrumentos del sistema financiero por Bonos de Empresas. Esto
se debe a que, por un lado, las A.F.P. se interesan por instrumentos de més largo plazo y, por otro, que
se proyecta un gran crecimiento de los Bonos de Empresas. Por otra parte, la situacién se tornaria m4s fa-
vorable ain, en términos de flexibilidad de inversién, si se produce un repunte de la construccion, y con-
secuentemente un aumento de las letras hipotecarias, instrumentos que en los Gltimos meses no han pre-
sentado una gran tasa de crecimiento.

De lo anterior, se puede concluir que la capacidad de inversiéon de los Fondos de Pensiones en instru-
mentos emitidos por instituciones financieras, con las actuales regulaciones se mantienen en un horizonte
de 10 afios. Se debe destacar que las regulaciones existentes exigen una adecuada diversificacion de las
inversiones, tanto entre las distintas instituciones financieras como entre los instrumentos por ellos emi-
tidos. Ademads, si se considera el programa de recompra de cartera que tienen las instituciones financieras
con el Banco Central, las holguras existentes se incrementardn, lo que asegurard atn més una adecuada
diversificacién de las inversiones de los Fondos de Pensiones.

Por ultimo, cabe sefialar que si bien no se vislumbra en los préximos 10 afios un problema latente de
flexibilidad de inversidn, es necesario estar permanentemente investigando nuevas alternativas de inversion
para los fondos de pensiones, manteniendo el principio de no distorsién entre los sectores econdmicos en
que éstos operan, como también velando por no sobrepasar el adecuado nivel de riesgo que estas inversio-
nes conllevan. :

6



CIRCULARES

CIRCULAR N© 447
Santiago, 10 de septiembre de 1987.
Forma de calcular el ingreso base de las pensio-

nes de sobrevivencia o invalidez. Complementa
la letra c) del punto 8.A de la Circular N© 374.

CIRCULAR NO© 448
Santiago, 7 de septiembre de 1987.

Clasificacién de Riesgo: Establece responsabili-
dades de las A.F.P. en la Clasificacién de Riesgo:
Consideraciones a los procedimientos de clasifi-
cacién de instrumentos emitidos por institucio-
nes financieras y de bonos de empresas paiblicas
y privadas, aprobaciébn de acciones; considera-
ciones a la clasificacion en categoria de riesgo;
normas para la elaboracion del proyecto de
clasificacion, y define la informacién requerida
para la elaboraciéon de dichos proyectos. Susti-
tuye Circular N© 365.

CIRCULAR N© 449
Santiago, 23 de septiembre de 1987.
Determina tabla de reajustes e intereses para el

periodo comprendido entre el 10 y el 31 de
octubre de 1987.

CIRCULAR N9 450
Santiago, 23 de septiembre de 1987.
Informes diarios que deben presentar las Admi-

nistradoras de Fondos de Pensiones. Modifica
y actualiza Circular N© 134.

CIRCULAR N©9 451
Santiago, 25 de septiembre de 1987.
Tratamiento contable del pago de las pensiones

y demds beneficios previsionales. Modifica
Circular N© 251.




SANCIONES APLICADAS A LAS AF.P.

Sanciones ejecutoriadas en agosto de 1987

RESOLUCION

FECHA

SANCION

PERSONA NATURAL
O JURIDICA

CAUSAL

Ord.
NO 4,015

Ord.
NO© 4,898

N° 009

N°© 010

NO 011

No 012

No 013

No 014

No 015

04.06.87

03.07.87

30.07.87

30.07.87

.30.07.87

30.07.87

30.07.87

30.07.87

30.07.87

Censura

Censura

300 UF.

300 U.F.

300. U.F.

300 U.F.

300 U.F.

300 U.F.

300 U.F.

A.F.P. MAGISTER S.A,

A.F.P. MAGISTER S.A,

AF.P. HABITAT S.A.

AF.P. INVIERTA S.A.

A.F.P. MAGISTER S.A,

AF.P. PLANVITAL S.A.

A.F.P. CUPRUM S.A.,

AF.P. PROTECCION S.A.

AF.P. SUMMA S.A.

Informaci6n inexacta e incompleta. In-
fraccion Ord. N© 1,519 y Circular 379
No 3,

Infraccién Circular N© 336. Errores en
la cobranza judicial.

Concertacién previa en transaccidn de
bonos Cia. de Teléfonos de Chile.
Infraccion Ley NO 18.045 y transgre-
sibn Art, 48 D.L, N 3.500 de 1980.

Concertacién previa en transaccion de
bonos Cfa. de Teléfonos de Chile.
Infraccién Ley NO 18.045 y transgre-
sién Art. 48 D.L. N© 3,500 de 1980.

Concertacién previa en transaccion de
bonos Cia. de Teléfonos de Chile.
Infraccion Ley NO 18,045 y transgre-
sibn Art. 48 D.L. NO 3,500 de 1980.

Concertacién previa en transaccién de
bonos Cfa. de Teléfonos de Chile.
Infraccién Ley NO 18.045 y transgre-
siébn Art. 48 D.L. N© 3.500 de 1980.

Concertacién previa en transaccion de
bonos Cia. de Teléfonos de Chile.
Infraccién Ley N© 18.045 y transgre-
sibn Art. 48 D,L, NO 3,500 de 1980.

Concertacién previa en transaccién de
bonos Cia. de Teléfonos de Chile.
Infraccién Ley N© 18.045 y transgre-
sibn Art. 48 D.L. N° 3,500 de 1980.

Concertacién previa en transaccién de
bonos Cia. de Teléfonos de Chile.
Infraccién Ley N© 18.045 y transgre-
sibn Art. 48 D.L. N© 3,500 de 1980.




Informacion Basica
para el Afiliado

A partir del 1° de enero de 1988, en virtud de la aprobacién de la Ley N© 18.646 del 29
de agosto de 1987, que modificéd al D.L. N© 3.500, de 1980, las Administradoras deberin
cambiar la estructura de comisiones vigente.

La modificacién consiste principalmente en la eliminacién del cobro de la comisién porcen-
tual sobre saldo, pudiendo las Administradoras cobrar por las cotizaciones mensuales sélo
una comision fija y una comisién porcentual sobre las remuneraciones y rentas imponibles,
correspondiendo esta Gltima a la cotizacion adicional.

Las Administradoras tienen plazo hasta el 20 de noviembre de 1987 para publicar las nuevas
estructuras de comisiones. A su vez, la Superintendencia de Administradoras de Fondos de
Pensiones publicard mensualmente en el presente Boletin y publicitard en la prensa un cua-
dro comparativo de las comisiones cobradas por cada una de las Administradoras de Fondos
de Pensiones.
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COSTO PREVISIONAL PARA EL MES DE DICIEMBRE DE 1987 POR A.F.P.
PARA DISTINTAS RENTAS IMPONIBLES Y SALDOS ACUMULADOS (1)

(En Pesos)

A.F.P. RENTA IMPONIBLE AF.P. RENTA IMPONIBLE AFP. RENTA IMPONIBLE
$ 20.000 $ 35.000 $ 100.000
PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO
IGUAL A CERO IGUAL A CERO IGUAL A CERO
HABITAT 785 HABITAT 1.280 CUPRUM 3.418
PROTECCION 813 CUPRUM 1.306 HABITAT 3.425
CUPRUM 818 PROTECCION 1.329 SANTA MARIA 3.480
MAGISTER 840 SANTA MARIA 1.335 MAGISTER 3.560
SANTA MARIA 840 MAGISTER 1.350 PROTECCION 3.565
SUMMA 850 SUMMA 1.360 SUMMA 3.570
EL LIBERTADOR 858 EL LIBERTADOR 1.368 EL LIBERTADOR 3.578
CONCORDIA 860 CONCORDIA 1.370 CONCORDIA 3.580
PROVIDA 864 PROVIDA 1.377 PROVIDA 3.600
UNION 880 UNION 1.398 UNION 3.640
PLANVITAL 995 PLANVITAL 1.535 PLANVITAL 3.875
INVIERTA 1.105 INVIERTA 1.638 INVIERTA 3.945
PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO
DE §$ 100.000 DE § 175.000 DE $ 500.000
HABITAT 802 HABITAT 1.309 HABITAT 3.508
PROTECCION 813 PROTECCION 1.329 PROTECCION 3.565
CUPRUM 868 CUPRUM 1.393 SANTA MARIA 3.647
SANTA MARIA 873 SANTA MARIA 1.393 CUPRUM 3.668
PROVIDA 881 PROVIDA 1.406 PROVIDA 3.683
SUMMA 892 SUMMA 1.433 SUMMA 3.778
EL LIBERTADOR 900 EL LIBERTADOR 1.441 EL LIBERTADOR 3.786
CONCORDIA 918 CONCORDIA 1.472 UNION 3.869
MAGISTER 919 UNION 1478 CONCORDIA 3.872
UNION 926 MAGISTER 1.489 PLANVITAL 3.875
PLANVITAL 995 PLANVITAL 1535 INVIERTA 3.945
INVIERTA 1.10s INVIERTA 1.638 MAGISTER 3.956
PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO PARA UN SALDO ACUMULADO
DE § 200.000 DE § 350.000 DE $ 1.000.000
PROTECCION 813 PROTECCION 1.329 PROTECCION 3.565
HABITAT 818 HABITAT 1.338 HABITAT 3.592
PROVIDA 897 PROVIDA 1.435 PROVIDA 3.767
SANTA MARIA 907 SANTA MARIA 1.452 SANTA MARIA 3.813
CUPRUM 918 CUPRUM 1.481 PLANVITAL 3.875
SUMMA 933 SUMMA 1.506 CUPRUM 3.918
EL LIBERTADOR 941 EL LIBERTADOR 1514 INVIERTA 3.945
UNION 972 PLANVITAL 1.535 SUMMA 3.987
CONCORDIA 977 UNION 1.558 EL LIBERTADOR 3.995
PLANVITAL 995 CONCORDIA 1574 UNION 4.098
MAGISTER 998 MAGISTER 1.627 CONCORDIA 4,163
INVIERTA 1.105 INVIERTA 1.638 MAGISTER 4.352

(1) Incluye costos por comision fija y porcentual sobre el saldo, y cotizacion adicional.
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Estadisticas del Nuevo
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NUMERO DE AFILIADOS DECLARADOS INVALIDOS POR EDAD Y SEXO

SEXO

EDAD (Afios)

Masculino Femenino TOTAL
Menores de 20 afios 6 - 1 7
+de20 -25 : 131 35 166
+de25 -30 361 104 465
+de 30 -35 606 260 866
+de 35 —40 938 330 1.268
+de 40 —45 1.357 - 404 1.761
+ded45 -50 1.772 479 2.251
+ de 50 55 2.065 561 2.626
+de55 —60 ) 2.040 367 2.407
+de 60 —65 1.224 9 1.233
+ de 65 30 5 : 35
TOTAL 10.530 2.555 13.085
FUENTES:

Informacion enviada por las Comisiones Médicas Regionales al 30 de junio de 1987.
Informacion enviada por la Comisién Médica Central al 30 de junio de 1987,
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Estados Financieros
de los Fondos de Pensiones






RESULTADO DE LOS FONDOS DE PENSIONES EN JULIO DE 1987

(En Pesos)
Ingresos Egresos Resultado
AF.P. Revalorizacién Comisiones Ingresos - Egresos
CONCORDIA 184.472.101 10.203.983 174.268.118
CUPRUM 476.249.356 10.201.247 466.048.109
EL LIBERTADOR 273.319.213 8.781.716 264.537.497
HABITAT 2.086.451.830 47.723.356 2,038.728.474
INVIERTA 440.082.479 22,141.590 417.940.889
MAGISTER . 327.084.595 15.336.185 311.748410
PLANVITAL 193.266.169 9.881.647 183.384.522
PROTECCION 83.668.897 988.634 82.680.263
PROVIDA 3.403.730.803 . 127.036.152 3.276.694.651
SANTA MARIA 2.629.685.755 104.607.465 2.525.078.290
SUMMA 1.418.901.416 . 56.475.985 1.362.425.431
UNION 1.437.077.582 54,242,761 1.382.834.821
TOTAL 12.953.990.196 467.620.721 12.486.369.475

VARIACION PATRIMONIAL CONSOLIDADA DE LOS
FONDOS DE PENSIONES EN JULIO DE 1987

(En Miles de Pesos)
PATRIMONIO INICIAL (30/06/87) 527.816.764
Aumentos 21.416.216
Abono de cotizaciones 6.747.388
Bonos de Reconocimiento 1.690.988
Revalorizacién 12.953.990
Otros Aumentos 23.850
Disminuciones 2.178.707
Comisiones Devengadas 467.621
Pensiones Pagadas ' 235.149
Trasp. a Cias. de Seguros 1.342.748
Otras Prestaciones 21.188
Otras Disminuciones _ 112.001
PATRIMONIO FINAL (31/07/87) 547.054.273
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RECAUDACION DE LOS FONDOS DE PENSIONES
(En Miles de Pesos) — (Afio 1987)

AF.P. ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JULIO

CONCORDIA 96.176 88.171 89.679 94.011 105.994 91.482 93.170
CUPRUM 176.475 142.635 140.341 154.104 149.959 148.232 151.509
EL LIBERTADOR 106.704 99.667 109.897 108.218 123.957 119.427 127.535
HABITAT 1.065.114 951.714 991.983 1.055.532 1.139.009 1.051.258 1.100.439
INVIERTA 193.222 177.122 180.020 189.507 202.959 183.982 189.738
MAGISTER 139.981 121.906 137.204 130.195 143.859 134.459 153.006
PLANVITAL 97.521 87.828 90.339 94.416 113,703 93.568 91.434
PROTECCION 71.812 73.806 78.993 81.960 82.018 84.856 93.561
PROVIDA 1.866.174 1.670.603 1.722.962 1.772.416 1.943.681 1.744.194 1.857.554
SANTA MARIA 1.427.079 1.284.532 1.323.414 1.372.126 1.522.031 1.373.420 1.448.017
SUMMA 800.919 693.498 714.640 748.728 827.031 735.234 763.381
UNION 617.392 545.133 553.748 560.095 603.163 547.191 582.479
TOTAL 6.658.569  5.936.615 6.133220 6361308 6957364  6.307.303 6.651.823
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COMPOSICION DE LA RENTABILIDAD DE LOS INSTRUMENTOS SERIADOS
(Julio de 1987) — (En Porcentaje)

Rentabilidad ~ Seriados Financieros ?2) Seriados Estatales (3)
de Ganancia Ganancia

Instrumentos Interés por cambios Interés por cambios
AFP. Seriados Reajustes real de precios (1) real de precios (1)
CONCORDIA 2,04 1,35 0,61 . 0,22 0,47 0,15
CUPRUM 2,20 1,35 0,60 0,09 0,48 0,50
EL LIBERTADOR 2,25 1,35 0,61 0,29 0,48 0,42
HABITAT 2,29 1,35 0,61 043 0,46 0,41
INVIERTA 2,21 | 135 0,62 0,37 0,46 0,28
MAGISTER 2,31 1,35 0,61 0,59 0,47 0,31
PLANVITAL 2,30 135 0,62 0,16 0,47 0,59
PROTECCION ©2,15 135 0,57 0,60 0,47 —-0,11
PROVIDA 2,30 1,35 0,63 0,32 0,46 0,49
SANTA MARIA 2,30 135 0,63 0,41 0,46 0,43
SUMMA 2,48 135 0,55 0,52 0,46 A 0,71
UNION 2,20 1,35 0,60 0,29 0,46 0,36
TOTAL 2,28 1,35 0,61 0,38 0,46 043

NOTAS: (1) Incluye la aplicacién de la Tasa de Referencia.

(2) Letrashipotecarias emitidas por Instituciones Financieras.
Bonos Emitidos por Instituciones Financieras.
Bonos de Empresas Pliblicas y Privadas.

(3) Pagarés del Banco Central de Chile para Instituciones de Previzién Social.
Certificados de Ahorro Reajustable.
Bonosde la Reforma Agraria.
Pagarés Reajustables de la Tesoreria General de la Repiblica.
Pagarés Reajustables del Banco Central de Chile.
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A
SUPERINTENDENCIA DE ADMINISTRADORAS

DE FONDOS DE PENSIONES
HUERFANOS 1273 - 89,90y 100 Pisos
SANTIAGO - CHILE

Solicito suscripcion anual al Boletin Estadistico Mensual publicado por la
Superintendencia de Administradoras de Fondos de Pensiones, a partir del nd-
mero

PRECIO: CHILE $ 5.500.—
EXTRANJERO: USS$ 70.—

Adjunto la cantidad de: §
US$ Cheque N©

Banco

Fecha

Enviar ejemplares a:

Nombre o Razdn Social:

RUT. N©
Direccién:
Ciudad:
Pais:
Casilla: Teléfono:

Factura N© de:




