Superintendencia de
Hepuinnes

RESOLUCIQN%@ ENE.2010+ 0016

Vistos: a) Las facultades que la Ley confiere a esta Superintendencia, contenidas en el
articulo 94; del D.L. No. 3.500, de 1980 y el articulo 47 No 1 de la ley No 20.255; b) El
inciso vigésimo cuarto del articulo 45 del D.L. N° 3.500, que establece como funcién del
Consejo Técnico de Inversiones, pronunciarse sobre cualquier modificacion introducida
al Régimen de Inversién, propuesta por la Superintendencia de Pensiones; ¢) La
Resolucion N° 024 de fecha 9 de septiembre de 2008, que contiene el Régimen de
Inversion de los Fondos de Pensiones; d) El Oficio N° 1374 de fecha 14 de enero de 2010,
de esta Superintendencia, solicitando la aprobacién del Consejo Técnico de Inversiones
de la modificacion al Régimen de Inversién; e) Las normas contenidas en el D.F.L. N°
101, de 1980, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social; f) El informe N° 4 y el Acta
Acuerdo N° 83 de la Sesion N° 31, de fechas 18 y 14 de enero de 2010, respectivamente
del Consejo Técnico de Inversiones, mediante los cuales se pronuncia sobre la
modificacion del Régimen de Inversion, propuesta por esta Superintendencia; g) La
visacion otorgada por el Ministerio de Hacienda a través de la Subsecretaria de
Hacienda, mediante Oficio Ordinario N° 57, de fecha 26 de enero de 2010, segtn lo
dispone el mencionado inciso vigésimo cuarto del articulo 45 del D.L. N° 3.500, de 1980,

Y

CONSIDERANDO:

1.- Que segun lo dispone el numeral a.3) del Capitulo II.1, del Régimen de Inversion,
contenido en la Resolucion N° 024, citada en la letra c) de los Vistos, los limites
méaximos de inversién en moneda extranjera sin cobertura cambiaria que pueden
registrar las Administradoras por cada Tipo de Fondo, se miden exclusivamente
respecto de la moneda con la cual se denomina el respectivo vehiculo de inversién;

2.-Que utilizar la moneda del activo subyacente, en el caso de las cuotas de fondos de
inversién y fondos mutuos de las letras h) y j), de titulos representativos de indices, o
de otros instrumentos que autorice esta Superintendencia, a que se refiere el inciso
segundo del articulo 45 del D.L. 3.500, resulta una medida mas aproximada a la
exposicién de moneda extranjera de los Fondos de Pensiones que respecto de la

moneda de denominacion;
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3.- Que segun lo disponen las letras d.6 y d.7, del numeral I11.5.2, del Capitulo II1.5, del
referido Régimen de Inversion, las Administradoras de Fondos de Pensiones disponen
de un plazo de 10 dias habiles para eliminar los excesos de inversiéon en futuros,
forwards, opciones y swaps y de 5 dias habiles en el evento que un Fondo de Pensiones
se encuentre en una situacion deficitaria respecto del limite minimo establecido para las
operaciones de cobertura de moneda extranjera;

4.- Que sin embargo, dichos plazos son demasiados breves para efectos de regularizar
las situaciones de déficit o excesos, circunstancia que puede generar efectos indeseados
al efectuar este tipo de operaciones;

5.- Que todo lo descrito anteriormente, amerita introducir una modificacion al Régimen
de Inversion, en orden a incorporar por una parte, una nueva forma de medir la
cobertura cambiaria, incorporando al efecto, el concepto de moneda subyacente de la
inversion y, en segundo término, limitar las operaciones de cobertura de moneda
efectuadas respecto de la moneda de denominacion.

6.- Que lo sefialado en los considerandos anteriores justifican asimismo, ampliar los
plazos para regularizar excesos y déficit de inversién en operaciones con instrumentos
derivados;

7.- Que segun consta en el Informe N° 4 y en el Acta Acuerdo N° 83 de la Sesion N° 31,
de fechas 18 y 14 de enero de 2010 respectivamente, citados ambos antecedentes en la
letra f) de los Vistos, el Consejo Técnico de Inversiones ha dado su aprobacion a la
modificacion propuesta por esta Superintendencia, en mérito de las funciones y
atribuciones que le otorgan los articulos 167 y siguientes del D.L. N° 3.500 de 1980;

8.- Que segun lo dispone el sefialado inciso vigésimo cuarto del articulo 45, con fecha 26
de enero de 2010, el Ministerio de Hacienda a través de la Subsecretaria de Hacienda, ha
efectuado la debida visacién de la presente Resolucion, por lo que corresponde en
consecuencia, proceder a su dictacion,

RESUELVO:

1- Modificase el Régimen de Inversién de los Fondos de Pensiones, a que se refiere
el inciso vigésimo cuarto del articulo 45 del D.L. N° 3.500 de 1980, conforme a lo
sefialado en el documento que se adjunta a continuacion y que pasa a formar
parte integrante de la presente Resolucion.

2- Déjase establecido que dicha modificacion entra en vigencia a contar de esta
fecha, con excepcion del limite establecido en el parrafo primero del numeral
b.14 del Capitulo I11.2 del referido Régimen de Inversion, incorporado por el
ntimero 2 de las mencionadas modificaciones, el cual entrara en vigencia a los 90
dias siguientes de dictada la presente Resolucion.
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3- Comunicase la presente Resolucion a la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras; a la Superintendencia de Valores y Seguros y a las
Administradoras de Fondos de Pensiones y a la Sociedad Administradora de
Fondos de Cesantia de Chile S.A.

Distribucién

- Sr. Presidente del Consejo Técnico de Inversiones

- Sra. Superintendente de Pensiones

- Sr. Intendente de Fiscalizacion

- Sr. Presidente del Banco Central de Chile

- Sr. Superintendente de Bancos e Instituciones Financieras
- Sr. Superintendente de Valores y Seguros

- Sres. Gerentes Generales de Administradoras de Fondos de Pensiones
- Sr. Gerente General A.F.C. de Chile S.A.

- Fiscalia

- Division Estudios

- Divisién Financiera

- Division Prestaciones y Seguros

- Divisién Control de Instituciones

- Division Administracién Interna e Informatica

- Divisién Desarrollo Normativo

- Oficina de Partes

- Archivo
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