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oS inendencia de RESOLUCION'NI

Santiago,

VISTOS: a) Las facultades que la Ley confiere a esta Superintendencia en el N° 1 del articulo 47
de la ley N° 20.255, en relacion a los Nos. 2, 3, 5 y 16 del articulo 94 del decreto.ley N° 3.50Q, de
1980 y letras b) e i) del articulo 3 del D.F.L. N° 101, de 1980, del Ministerio del Trabajo y
Prevision Social; b) El inciso cuarto del articulo 52 del Decreto Supremo N° 57, de 1990, del
Ministerio del Trabajo y Previsién Social, que contiene su Reglamento; ¢) Los nimeros 6, 7y 8
del articulo 47 de la ley 20.255; y d) El articulo 35 de la Ley N° 19.728, y

CONSIDERANDO:

L. Que la Superintendencia de Pensiones, en adelante “la Superintendencia”, es el 6rgano
encargado de la supervisién y regulacion del Sistema de Pensiones establecido por el DL
N° 3.500, de 1980, en adelante “cl Sistema”, y del Seguro Obligatorio de Cesantia
regulado en la ley 19.728, en adelante “el Seguro™;

Que la visi6n de la Superintendencia consiste en velar porque los afiliados al Sistema y al

2.
Seguro dispongan de una prestacién pecuniaria ante las contingenf:ias fle la invalidez,
vejez, muerte y cesantia, en las condiciones que establezca la legislacion vigente;

3. Que a partir de tal visi6n, se ha definido su misién institucional como la de cautelar que

los beneficios y las prestaciones del Sistema y del Seguro sean entregadas en tiempo y
forma a los beneficiarios, velando por la adecuada rentabilidad y seguridad de los fondos

que conforman dichos sistemas;

4. Que para el logro de su misién institucional, resulta fundamental que la Superintendencia
est¢ en condiciones no solo de detectar las infracciones o incumpli.mientos .d'e las
obligaciones que la normativa vigente impone a los supervisados, sino :tamblefn de
asegurarse que éstos gestionen adecuadamente los riesgos asociados a su funcionamiento,
de modo tal que aminoren su exposicién a los mismos, con el objeto de obten.er una
adecuada rentabilidad y seguridad de los fondos que administran y de garantizar la
entrega eficiente y oportuna de los servicios, beneficios y prestaciones que la ley establece
en favor de sus afiliados y beneficiarios;

-

5. Que para lograr los objetivos sefialados en el Considerando precedente, es necesario que
la supervision que lleva a cabo la Superintendencia incluya un enfoque de supervision que
vigile y supervise los riesgos a los que estan expuestos los fiscalizados, con el proposito
que las entidades supervisadas minimicen su exposicién al riesgo en todas las actividades
que realizan para cumplir con su funcién, lo que se denomina Supervision Basada en
Riesgo;




6. Que para los efectos indicados en los Considerandos precedentes, esta Superintendencia
ha elaborado una metodologia de Supervision Basada en Riesgo que permite, sobre la
base de criterios objetivos, identificar el perfil de riesgo de cada supervisado, como asi
también, evaluar la calidad de la gestion de riesgos de las Administradoras de Fondos de
Pensiones y de la Sociedad Administradora de Fondos de Cesantia;

7. Que la metodologia de Supervision Basada en Riesgo que ha elaborado esta
Superintendencia y que ha denominado “Sistema de Evaluacion de Riesgos y Orientacion

de la Actitud de Supervisiéon”, cumple con los requisitos y objetivos sefialados en los
considerandos 4, 5 y 6 precedentes, y

8. Las facultades legales y reglamentarias otorgadas a esta Superintendencia en virtud de las
normas consignadas en los Vistos de esta Resolucion;

RESUELVO:

1° Apruébase el “Sistema de Evaluacion de Riesgo y Orientacion de la Actitud de
Supervision”, que consta en el anexo que forma parte integrante de la presente Resolucién
y por las que en el futuro la modifiquen o reemplacen.

2°, La presente Resolucion entrara en vigencia el dia 1° de julio de 2010.

Registrese, notifiquese y archivese.

Distribucion: S

- Sres. Gerentes Generales de Administradoras dé d6s de Pehsi
- Sr. Gerente General A.F.C. de Chile S.A.
- Sra. Superintendenta de Pensiones

- Sr. Intendente de Fiscalizacién

- Sr. Fiscal

- Division Control de Instituciones |
- Divisién Prestaciones y Seguros

- Division Financiera

- Divisiéon de Estudios

- Divisién de Desarrollo Normativo

- Division Administracion Interna e Informatica
- Divisiéon de Atencién y Servicios al Usuario

- Division de Comisiones Médicas y Ergonomica
- Oficina de Partes

- Archivo

Superintendencia de Pensiones
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La Superintendencia de Pensiones

1. La Superintendencia de Pensiones (SP) es el dérgano encargado de la supervisién y
regulacién de los sistemas de pensiones y del seguro de cesantia.

2. la visién de la Superintendencia consiste en velar porque los miembros de la sociedad
chilena dispongan de una prestacién pecuniaria ante las contingencias de la invalidez, vejez,
muerte y cesantia.

3. A partir de tal vision, se ha definido su misidn institucional como la de cautelar que los
beneficios y las prestaciones del sistema de pensiones y del seguro de cesantia sean entregadas
en tiempo y forma a los beneficiarios, velando por la adecuada rentabilidad y seguridad de los
fondos que conforman dichos sistemas.

4. Consecuentemente, la Superintendencia ha trazado como sus objetivos estratégicos los
siguientes:

a. Supervisar permanentemente el funcionamiento del sistema de pensiones y del seguro
de cesantia. Este objetivo tiene relacion con resguardar los intereses de las personas, a
través de una supervisién permanente de las inversiones de los recursos de los Fondos
de Pensiones y de los Fondos de Cesantia, y el correcto y oportuno otorgamiento de los
beneficios que establece la ley.

b. Generar un marco regulatorio eficiente y eficaz, que contribuya a un buen
funcionamiento del sistema de pensiones y del seguro de cesantia.

c. Informar al pablico general sobre sus derechos y obligaciones y difundir en la poblacion
las caracteristicas del sistema de pensiones y del seguro de cesantia. Este objetivo tiene
relacién con mejorar en forma continua la atencidn a los usuarios, esto es, los afiliados
a los sistemas de pensiones y del seguro de cesantia.

5. Para el logro de los objetivos estratégicos sefialados, la SP debe disponer de politicas,
estructuras y metodologias idéneas para desempefiar su labor, tales como:

a. Una adecuada politica de alineacidon estratégica, en orden a garantizar que su
desempefio sea consistente con sus prioridades estratégicas de largo, mediano y corto
plazo.

b. Una estructura organizacional que facilite la comunicacién y la rendicién de cuentas,
que separe debidamente las funciones evitando posibles conflictos de interés y que
promueva economias de ambito dentro de las areas de especializacion.

¢. Personal que posea las competencias y habilidades necesarias, entre otras, para:

e Supervisar las labores de las AFP y AFC bajo el enfoque de SBR.



e Desarrollar métodos de supervision compatibles con un mayor volumen de
inversién en emisores y mercados que se encuentran fueran del pais, y con la
autorizacion para los Fondos de Pensiones de invertir en activos derivados.

d. Sistemas de informacién que apoyen y simplifiquen las labores de supervisidn, junto
con proveer las herramientas de gestion del conocimiento que permitan que la
organizacion aprenda de su propia experiencia.

e. Metodologias de supervision consistentes, que aseguren condiciones estables y
equitativas a las entidades supervisadas respecto a la conducta del Organismo
Regulador.

Supervision Basada en Riesgos (SBR) en la
Superintendencia de Pensiones

6. La SBR aplicada por la Superintendencia de Pensiones consiste en procesos estructurados
para identificar, monitorear, controlar y mitigar los riesgos mas criticos que enfrentan los
fondos y las administradoras por la via de la evaluaciéon de la gestion de los procesos
involucrados.

7. Con este enfoque, la Superintendencia evalda la calidad de la gestion de riesgos de las
entidades y con ello define una actitud que orienta las actividades de supervisién hacia las
fuentes de mayor exposicion, optimizando de este modo el uso de sus recursos.

8. La Supervision Basada en Riesgos se aplicaréd a las Administradoras de Fondos de Pensiones
y a la Sociedad Administradora de Fondos de Cesantia, considerando las debidas adaptaciones
segun la complejidad, naturaleza y tamafio de las operaciones de cada entidad.

Principales Elementos de la
Supervision Basada en Riesgos

9. Para la Superintendencia, uno de los principales objetivos de la SBR es asegurar que las
entidades adopten procedimientos robustos de gestién de riesgo de manera de fortalecer la
estabilidad financiera de los sistemas de pensiones y de cesantia y se aseguren resultados mas
seguros y eficientes a los afiliados y pensionados.

10. La arquitectura de la SBR consta de varios componentes. En primer lugar se cuentan las
entidades supervisadas, cuyo deber es asegurar una sdlida gestion de riesgo a nivel
institucional. En segundo término estd la entidad supervisora, que establece estdndares




minimos para la arquitectura, politicas y procedimientos de gestion de riesgos en las entidades,
junto con disponer de un modelo de calificacion del riesgo que guia la estrategia y las
actividades de supervision. En tercer lugar se ubican los otros participantes del mercado que
tengan la capacidad de influir en las decisiones y acciones de las entidades (e.g., afiliados,
auditores, actuarios, compafiias de clasificacion, analistas de mercado, entre otros),
favoreciendo la disciplina de mercado.

11. El enfoque de SBR tiene la caracteristica de ser un mecanismo de supervisién integral y
preventivo. Es integral, ya que incorpora la revisién de todos los riesgos relevantes en cada
actividad (riesgos fiduciarios, financieros, operacionales, tecnoldgicos, etc.) y es preventivo,
dado que el enfoque de supervisién procura predecir situaciones de debilidad respecto a cémo
las entidades gestionan los riesgos y los controles internos asociados a sus principales procesos
operativos, promoviendo su correccién y continuo mejoramiento.

12. La evaluacién en el contexto de SBR tiene como propdsito caracterizar la capacidad global
de la direccién y gestion de la institucién, incluida la gestidon de riesgos, identificar las
principales debilidades y retroalimentar la estrategia de supervision. Esto requiere lograr un
entendimiento acabado del funcionamiento de las instituciones supervisadas, incluyendo su
misién y vision de negocios, sus planes y metas estratégicas de largo y mediano plazo, su
gobierno corporativo, su estructura organizacional, sus politicas de recursos humanos,
incluyendo mecanismos de incentivos, y sus sistemas de informacién. De acuerdo a un enfoque
preventivo, todos estos elementos definen el contexto en que se deberan evaluar los riesgos y
debilidades de la institucion.
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El Proceso de Supervision

13. Bajo el nuevo marco de SBR, el proceso de supervisién de la SP contempla las siguientes
etapas: Analisis, Planificacidn, Accién, Documentacién, Comunicacidn y Seguimiento.

Tabla 1. Etapas principales del proceso de supervisién
1 o Resultado

Conocimiento y entendimiento de laentidad y 1 Matrizde riesgos
desarrollo de un perfil de riesgo. L e
Estimacién de la criticidad y evaluacion 2. Resumen de evaluacion de;riesgqsy(RER)

Actnvudades de programacion y planificacion para el 3. Planes de supervision pbr entidad
sion ' e

Desphegue de las actividades de supervisiénin situy 4. Requenmlentos de informac ény anahsus
monltoreo continuo ; ; 5. Reuniones de trabajo con la entldad

Preparacnon e mtegracmn de la informacion de 6. Guias de supervision
soporte de los hallazgos e . 7.Base de datos
' 8, Papeles de trabajo

municacionh de !os hallazgos y recomendaciones ala 9. Informe de gestlon :
entidad supervisada. , « o 10 RER actuallzado

“ entidad

Momtoreo de los haHazgos recomendacionesy 12. RER actualizado -
compromisos e

14. La Matriz de Riesgos es un informe resumido relativo al perfil de exposicion de riesgos de
cada entidad. Este es el instrumento que la SP utiliza en el contexto de la SBR para orientar sus
acciones de supervision. Incluye un indicador de la direccidn de la evaluacidn de riesgos como
medida del comportamiento dindmico de esta evaluacién sobre un determinado horizonte de
tiempo. Puede ser calificada como decreciente, estable o creciente.

15. El Resumen de Evaluacion de Riesgos (RER) es un informe detallado que da soporte y
coherencia a los resultados mostrados en la Matriz de Riesgos. Contiene los principales
hallazgos y recomendaciones a cada entidad supervisada, a nivel de drea y subdrea de
evaluacion.




16. Las Pautas de Evaluacidn son instrumentos de apoyo a la labor de los supervisores, que
establecen en forma detallada qué aspectos deben considerarse al evaluar cada area dentro de
la entidad.

Areas de Riesgo en las
Entidades Supervisadas (AFP y AFC)

17. El enfoque de SBR considera la evaluacién de las entidades a nivel de detalle suficiente
como para focalizar adecuadamente las actividades de supervision. Las principales areas de
riesgo identificadas son el Directorio, la Administracién, la Gestién de Riesgos, el Riesgo
Operacional y el Riesgo Financiero, cada uno compuesto tanto por factores fuentes de riesgos
como por factores de mitigacidn de riesgos, seglin se muestra en la Tabla 2.

Tabla 2. Areas / subareas de riesgo en las entidades

, Darecmno
Aptitudes e |done|dad del Directorio
Definicion y seguimiento de: la politica global de gestlon de ﬂesgos
Funcionamiento del Directorio y de los Comltes de Directorio
Definicion de la Estrategla ‘ i
Gestion del Riesgo: Reputacional
Pohtlca de D:vulgacnon y Transparencia
_ Administracion
Composmon y Estructura dela Admmustracnon ‘
Proceso de planificacién y admmlstracmn v dwulgac:on y. transparencna
sttemas de !nformacwn de Gestion L .
' ‘ Gestion de Rlesgos

Cultura de gestlon deriesgos
Gestidn del Riesgo de Cumplimiento
Gestlon del R:esgo Fldumano
. _ Riesgo Operacmnal
Rlesgo en Ia relacian con los afiliados
Riesgo de gestién de cuentas
Riesgo de beneficios
Riesgo tecnoldgico .
Continuidad de negocioy recuperacnon de desastres ,
Raesgo de subcontratacnon ‘

- . Riesgo Financiero
Riesgo del proceso de inversiones
Riesgo de mercado :
Riesgo de credito
Riesgo de liquidez <
Riesgo de solvencia de la entidad




18. El Directorio es el responsable de la conduccién global de la entidad, de la determinacién
del apetito o tolerancia al riesgo y del control de la gestion de riesgos de la entidad.

19. La Administracién de la entidad es la responsable por la ejecucién de las politicas y
orientacion estratégica definida por el Directorio y la encargada de tomar decisiones que
afectan el desempefrio global de la entidad supervisada.

20. La Gestidn de Riesgos de la entidad considera las politicas y practicas de identificacion y
medicion de los riesgos inherentes asociados a cada proceso desarrollado por la entidad,
considerando su probabilidad e impacto sobre los objetivos estratégicos, tacticos y
operacionales, el establecimiento de controles adecuados a tales riesgos y la evaluacion de los
riesgos netos a los que se expone la entidad, junto con la adecuada independencia en el
ejercicio de la funcion. El objetivo de esta funcidn es el de minimizar la exposicion al riesgo de la
entidad.

21. El Riesgo Operacional se asocia al riesgo de pérdidas ocasionadas por inadecuados o
insuficientes procesos, personas o sistemas, o por eventos externos, que afectan tanto a
operaciones desarrolladas internamente como aquellas subcontratadas. Se incluyen los riesgos
propios de la ejecucién de los procesos, su fase previa de planificacion, su actualizacién
permanente, segun las necesidades propias del negocio o su regulacidn, y su mejoramiento
continuo, asi como los riesgos asociados a los recursos humanos, considerando los procesos de
contratacidn y destitucion del personal y las politicas y précticas de control y compensacién del
desempefio. Asimismo, se incluyen los riesgos asociados a los sistemas tecnoldgicos, que
pueden derivar de las posibles fallas de los equipos y sistemas computacionales y de
comunicaciones.

22. El Riesgo Financiero, asociado principalmente a las inversiones de los fondos. Comprende
la calidad de las herramientas utilizadas para estimar el riesgo a que esta expuesta la cartera de
inversiones. También incluye la calidad de las politicas de administracion de liquidez, que le
permitan hacer frente a necesidades imprevistas de caja, la efectividad para cumplir con la
normativa existente en relacién a los limites de inversidn por emisor, instrumento v clase de
activos, y la correcta evaluacion de los riesgos de contraparte.




Criticidad de las Areas de Riesgo
en cada entidad supervisada

23. Los niveles de criticidad posibles para las éreas de riesgo son: A=Critico, B=Muy Importante,
C=Importante.

24. Estos niveles de criticidad son asignados por el supervisor y pueden variar en el tiempo.

Evaluacion de las Areas de Riesgo

25. En la evaluacidon de las areas de riesgo se consideran tanto los indicadores que puedan
aportar un diagndstico de qué tan expuesta estd la entidad a la materializacién de los riesgos,
como asimismo aquellos indicadores del desempefio de la entidad.

26. En consecuencia, la Superintendencia evaluara cada area de riesgo en sus instancias ex ante
0 previa y ex post o posterior, considerando la relacién existente entre las Politicas y Procesos
dispuestos por la entidad y las Pricticas observadas en cada &drea con su consecuente
manifestacién en los resultados esperados para la mayor conveniencia de los afiliados.

27. Este es el mecanismo para evaluar la calidad de la gestién de riesgos de las instituciones,
equivalente a medir la efectividad de los Controles dispuestos para mitigar el riesgo inherente a
la naturaleza de sus actividades.

28. Las Politicas son las definiciones trazadas por los directivos, en los casos que merezca por
los propios Directores, que norman o guian la realizacién de la actividad. Al evaluar los Procesos
de un drea de riesgo se pretende medir la capacidad de la entidad de definir, actualizar y
mejorar permanentemente la forma como ejecuta esa area de riesgo, segun instrucciones de la
politica. Las Prdcticas observadas expresan la consistencia entre las politicas y procesos
debidamente documentados y las acciones que efectivamente lleva a cabo la entidad en cada
area de evaluacion.

29. Se asigna una calificacién de 1 a 6 considerando el nivel de politicas y procedimientos que
debe disponer cada entidad y la calidad de las practicas con que cumple sus politicas y
desempefia sus procesos.




30. A cada uno de los valores indicados en la matriz se les asigna un significado cualitativo
asociado a la posicion de la entidad para enfrentar los riesgos, segun se indica: 1= Sélido, 2=
Sano, 3= Adecuado, 4= Vulnerable, 5= Débil, 6= Extremadamente débil o sin informacion.

31. La evaluacion se adaptara considerando mayores exigencias segiin el tamafio y complejidad
de las operaciones de cada area o componente de la estructura de las entidades supervisadas.

32. La evaluacion propuesta en el niimero 30. anterior se aplica sobre las areas de riesgo de la
Tabla 3, las que tendran asociada una criticidad asignada por la Superintendencia.

Tabla 3. Matriz de riesgos por entidad

Criticidad

Aptltudes e 1done|dad del Directorio

Definicion y segummento de lapolitica global de
gestion de riesgos

Funcionamiento del Dlrectono y de los Comltes «
de Directorio e
Definicion de la Estrategia

Gestién del Rlesgo Reputacmnal

Polmca de Divulgacion y Trans

Composncmn v Estructura de la Admm:stracaon. ‘
Proceso.de planlflcac:lon, admmlstrac:ton,
dlvulgacmn y.transparencia. =

Slstemas de lnformacnon de Gestlon

Cultura de gestlon de rlesgos
Gestion del Riesgo de Cumplimiento
Gestiond Riesgo Fiduciari

Riesgo enla Relacion conlos Afiliados
Riesgo de Gestion de Cuentas

Riesgo de Beneficios

Riesgo Techoldgico ,
Continuidad de Negocio y Recuperacién de
Desastres

Riesgo de Subcontratac:on

Gestlon del Rlesgo de Mercada

Gestion de Riesgo de Créditoo Contraparte
Gestion del Riesgo de Liquidez

Gestién del Riesgo de Solvencia dela Entldad
Gestidn de Riesgo del Proceso de Inversiones |
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Calificacion Global de la Entidad

33. Utilizando la evaluacién de las areas y su importancia relativa, se construye una Calificacion
Global de la Entidad, que se utilizara para dirigir las actividades de supervision hacia las
entidades de mayor exposicién global al riesgo y examinar en detalle las componentes que
requieren mayor prioridad en su revisién y mejoramiento.

34. La Calificacidn Global se asigna en un Comité de Fiscalizacion de la Superintendencia.

35. Esta Calificacion Global serd una de las indicadas en la Tabla 4.

Tabla 4. Resumen de calificacion global de cada entidad

.. P Gy sgis | .z
*CalificaciénGlobal | erfil de Criticidad y Evaluacién

Areas / Subdreas
 Bueno
~ Suficiente
Reg‘ular
‘ Débil
 Muy Débil

36. La calificacion entrega al supervisor un orden de magnitud del Riesgo Neto al que se
expone la institucién. Esta calificacién no serd publica, sélo serd comunicada a la respectiva
entidad, la que tendra la posibilidad de refutar las conclusiones del regulador.

37. Consecuentemente, las entidades deberdn procurar avanzar hacia la mejor calificacion
posible, es decir, hacia la puntuacion 1.

Actitud y respuesta de Supervisién

38. La Superintendencia adoptarad una Actitud de Supervision hacia cada componente de la
estructura asi como respecto a la situacién global de la entidad, complementando el anélisis
actual con la revision de su evolucidn en el tiempo.

211 -



39. De acuerdo a la actitud se define una respuesta de supervision, que se traduce en la
planificacion del ciclo de supervisién hacia la entidad, la frecuencia, amplitud, profundidad y

naturaleza de las intervenciones.

40. La Actitud de Supervisién podra adoptar cinco niveles que se orientardn segln la
calificacién global de la entidad y que son resumidos en la Tabla 5.

Tabla 5. Actitud de supervisién orientada por la calificacién global de la entidad

Calificacién global de |  Actitud de
laentidad ' | upewisdn

Bueno ~ Conforme

; Cori Reparos

Suficiente :
‘‘menores:

Regular vy “Vigiylante

Con Reparos |
Urgentes

Muy débil ' Intervencion

Actividades

El Plan de Segulmlento es de monitoreo y seguimiento

general, afinde asegurar que las fortalezas detectadas al
momento de la evaluacmn siguen estando wgentes

- El Plande Seguumlento enfccado en factores ”Importantes”
‘ evaluados enlas peores categonas '
Laestrategiade supe rvision estara enfocada

especialmente en aquellos factores iticos” 1 ”Muy

Importantes” evaluados en las peores categoria.

Estrategla de supervwsuon muy intensa, enfocada

especialmente en factores “Cntlcos” Y "Muy Importantes”
“evaluados en la peor categoria. o St

La gravedad de esta situacidn se traducwa enun esfuerzo

de supervxsnon intenso, enfocado en las prmcnpales

deblltdades en régimen de cuasi intervencion.

41. Tanto el proceso de supervisién como la actitud de supervisién seran revisados en forma

regular por la Superintendencia.
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