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COMUNICADO DE PRENSA

Cambios adaptan la norma a disposiciones de MKB
Superintendencia de Pensiones publica
modificaciones a Régimen de Inversion

Santiago, 29 de junio de 2012.- La Superintendencia de Pensiones publicé las resoluciones
que introducen modificaciones a los regimenes de inversion de los Fondos de Pensiones y
del Seguro de Cesantia, con motivo de la normativa derivada de la publicacién de la Ley
20.552, de Mercado de Capitales Bicentenario (MKB), que moderniza y fomenta la
competencia del sistema financiero.

La citada ley modificé el D.L. N° 3.500, de 1980, y la Ley N° 19.728, entre otros cuerpos
legales, lo que a su vez hizo necesario cambiar algunas disposiciones contenidas en los
Regimenes de Inversion de los Fondos de Pensiones y Fondos de Cesantia,
respectivamente.

En particular, se modificé el Régimen de Inversion de los Fondos de Pensiones y el
Régimen de Inversidon de los Fondos de Cesantia, en los siguientes términos:

1. Se establece la definicién de cobertura cambiaria, especificando que la cobertura
es “a moneda local” (peso o UF) y definiendo que la cobertura debe considerarse en
términos de cada moneda.

2. Se establecen los limites para la cobertura de moneda extranjera, respecto de cada
Tipo de Fondo de Pensiones, como sigue:

o Las posiciones vendedoras netas de monedas extranjeras efectuadas respecto de
instrumentos de renta fija con grado de inversion (riesgo BBB o mejor) se consideraran
cobertura hasta el 100% de dicha inversion. Complementariamente, se establece para los
Fondos de Pensiones una cobertura minima del 50% de la inversion en instrumentos de
renta fija con grado de inversién. La obligacién de cobertura comenzara a regir cuando la
inversion en renta fija de la moneda especifica supere el 1% del valor de los activos del
Fondo de Pensiones respectivo. A su vez, para los Fondos de Cesantia se establece como
limite minimo de cobertura, el menor valor entre el 50% de la inversion en moneda
extranjera en renta fija grado de inversidon y el porcentaje efectivo de cobertura que tenga
la cartera de referencia (actualmente 0%).

o Las posiciones vendedoras netas efectuadas sobre renta fija extranjera bajo grado
de inversidn se consideraran cobertura hasta el 70% de dicha inversidn, y las posiciones
vendedoras netas efectuadas sobre renta variable extranjera se consideraran cobertura
hasta el 50% de dicha inversidn. Las posiciones vendedoras netas (cortas) que excedan los
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citados porcentajes seran consideradas como derivados de inversién, computando en el
limite de 3% vigente para cada Fondo de Pensiones.

3. Se establece que la compra neta de una determinada moneda extranjera a través
de instrumentos derivados, se deberd computar dentro del limite de derivados de
inversién, establecido actualmente en un 3% del valor de cada Fondo de Pensiones y de
Cesantia.

4, Se aumenta el plazo para la regularizacién de excesos o déficit en operaciones con
instrumentos derivados de 90 a 180 dias.

5. Se permite que en caso de excesos o déficit en operaciones con instrumentos
derivados, las Administradoras puedan suscribir nuevos contratos (rotacidon o renovacion
de contratos de derivados), siempre y cuando con las nuevas operaciones no incrementen
el exceso o déficit mantenido.

6. Se establece una transitoriedad de cinco meses para la vigencia de los cambios
introducidos al Régimen de Inversién de los Fondos de Pensiones en materia de
operaciones con instrumentos derivados (rige a partir del 1 de diciembre de 2012). A
partir de esa fecha comenzardn a contabilizarse los plazos de 180 dias para la
regularizacién de los potenciales excesos y/o déficit que pudieran producirse por la
aplicacion de las nuevas disposiciones.

7. Se permite a los Fondos de Pensiones y Fondos de Cesantia invertir directamente
en monedas extranjeras, estableciéndose un limite de 5% por Tipo de Fondo.

8. Se adecua el limite de instrumentos restringidos a lo establecido en la ley, en
términos de agregar y eliminar instrumentos y se elimina el requisito de “habitualidad”
para inversidon extranjera, remplazandolo por uno de valoracion.

Para ver las resoluciones, vaya a los siguientes enlaces:
Resolucién N° 46: Modifica Régimen de Inversidn de los Fondos de Pensiones.
Resolucién N° 45: Modifica Régimen de Inversion de los Fondos de Cesantia.
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http://www.spensiones.cl/573/articles-7398_res46_27062012.pdf
http://www.spensiones.cl/573/articles-7745_res45_27062012.pdf

