RESOLUCION CONJUNTA

26JN2012- 43

SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES
SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS N° 2 6 0

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS E INSTITUCIONES FINANCIERAS N°150
Santiago, 26 de junio de 2012

VISTOS: a) EID.L. N° 3.500, de 1980; el articulo 47 N° 6 de la ley No 20.255; y el D.F.L. N° 101, de 1980, del
Ministerio del Trabajo y Prevision Social; b) EI D.F.L. N° 3, de 1997, del Ministerio de Hacienda; c) EI D.L. N°
3.538, de 1980; d) Lo dispuesto en los incisos sexto y octavo del articulo 45 bis del D.L. N° 3.500 de 1980;
e) La Resolucion Conjunta de fecha 24 de junio de 2011, ndmeros 34, para la Superintendencia de
Pensiones; 355, respecto de la Superintendencia de Valores y Seguros y 172, para la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras, y

CONSIDERANDO:

1.- Que el inciso sexto del articulo 45 bis del D.L. N° 3.500, de 1980, dispone que los Superintendentes de
Administradoras de Fondos de Pensiones, hoy Superintendente de Pensiones, de Bancos e
Instituciones Financieras y de Valores y Seguros, estableceran anualmente, a través de una resolucion
conjunta, debidamente fundada, y que procure reflejar valores de mercado, las comisiones mgximas
a ser pagadas con cargo a los Fondos de Pensiones, respecto de las inversiones que éstos realigen
en cuotas de fondos de inversion y fondos mutuos a que se refieren las fetras h) y j) del articuio 25, Y
titulos representativos de indices de instrumentos financieros a que se refiere la letra j) antes citada,
asi como para otros instrumentos definidos en el Régimen de Inversidn, que incluyan comisiones en
el precio;

2.- Que en cumplimiento de la regulacion vigente al 24 de junio de 2011, se dict6 la Resolucion Conjunta N°

34, respecto de la Superintendencia de Pensiones, N° 355, de la Superintendencia de Valores y Seguros y

N° 172, de la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras, citada en la letra e) de los Vistos,

mediante la cual se fijaron las comisiones maximas que podian ser pagadas a los fondos mutuos y de

inversion y en titulos representativos de indices de instrumentos financieros, asi como para otros

instrumentos definidos en el Régimen de Inversion, que incluyan comisiones en el precio, con cargo a

los Fondos de Pensiones por el periodo comprendido entre el 1° de julio de 2011 y el 30 de junio de

2012;

3.- Que en la determinacién de las mencionadas comisiones maximas, se consideraron las clases de activos,
zona geografica, estilo de inversion y tipo de empresa en las que invierten los fondos mutuos, fondos de
inversion y los emisores de titulos representativos de indices de instrumentos financieros, segun el
Capitulo 1l de las normas que se incluyen en la presente Resolucién;

4.-Que en el evento que las comisiones pagadas por los Fondos de Pensiones, con ocasion de las
inversiones a que se refieren los Considerandos anteriores, resulten superiores a las establecidas en



virtud de la presente Resolucidn, los excesos por sobre aquéllas, seran de cargo de las
Administradoras de Fondos de Pensiones;

gLt
+

5.-Que la vigencia de la Resolucién Conjunta citada en la letra e) de los Vistos, expira el dia 30 de junio
de 2012;

6.- Que conforme a lo anterior, corresponde en consecuencia, fijar las comisiones maximas que podran
pagar los Fondos de Pensiones por inversiones efectuadas en fondos mutuos, fondos de inversidn, en
titulos representativos de indices de instrumentos financieros, asi como en otros instrumentos
definidos en el Régimen de Inversién, que incluyan comisiones en el precio, para el periodo
comprendido entre el 1° de julio de 2012 y el 30 de junio de 2013;

RESUELVO:

1.- Fijanse a contar del 1° de julio de 2012 y hasta el dia 30 de junio de 2013, las comisiones maximas que
pueden ser pagadas con cargo a los Fondos de Pensiones, por las inversiones que éstos realicen en
fondos mutuos y de inversién, nacionales y extranjeros, en fondos de inversidon de capital extranjero y
en emisores de titulos representativos de indices de instrumentos financieros extranjeros, segtn lo
dispuesto en la normativa que se adjunta, como parte integrante de la presente Resolucion.

Notifiquese,

Superintendente de Val
Distribucién:

-Sr. Superintendente de Bancos e Instituciones Financieras

-Sr. Superintendente de Valores y Seguros

-Sra. Superintendenta de Pensiones

-Sr. Intendente de Fiscalizacion de Prestadores Publicos y Privados

-Sr. Intendente de Regulacién de Prestadores Publicos y Privados

-Sres. Gerentes Generales de Administradoras de Fondos de Pensiones y de AFC de Chile S.A.
-Sr. Fiscal y Sres. Jefes de Division de la Superintendencia de Pensiones

-Oficina de Partes

-Archivo
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CAPITULO I.

1.

DEFINICIONES
Administradoras o AFP: Administradoras de Fondos de Pensiones.

Fondos: se utilizard el concepto fondo o fondos para referirse
indistintamente a los fondos mutuos y fondos de inversidn, nacionales y
extranjeros, fondos de inversién de capital extranjero regulados por la Ley N°
18.657 (FICE) vy a los titulos representativos de indices financieros, en los que
invierten los Fondos de Pensiones.

Para efectos de la presente norma, se debera considerar que las inversiones
que efectien los Fondos de Pensiones en cuotas de FICE, se rigen por las
mismas disposiciones que se aplican a los fondos de inversion nacionales,
salvo en lo mencionado expresamente.

SVS: Superintendencia de Valores y Seguros.

Prospecto o Reglamento interno: documento que describe las caracteristicas
del fondo, tales como, politicas de inversion de los recursos y estructura de
comisiones.

Estados Financieros: corresponden a los estados financieros, semestrales o
anuales, de un fondo extranjero o titulo representativo de indices
financieros. En el caso de fondos nacionales, corresponden a los estados
financieros que dichos fondos deben presentar periédicamente a la SVS,
conforme a fa normativa vigente.

Comision maxima: corresponde al porcentaje maximo de comisiones
establecido en la presente norma que un Fondo de Pensiones puede pagar,
por la inversién que realice en un fondo mutuo o fondo de inversién, nacional
o extranjero, o en un titulo representativo de indice financiero.

Activo neto: corresponde a la diferencia entre los activos de un fondo y sus
pasivos.

Comision o TER (Total Expense Ratio): corresponde a la tasa de gasto total
de comisiones cobrada por el fondo a los inversionistas. Se expresa como un
porcentaje anualizado, igual al cuociente, entre la suma total de gastos por
concepto de administracion de inversiones, gastos administrativos,
distribucion, custodia, gastos por inversion en cuotas de otros fondos y otros
gastos, respecto de los activos netos del fondo. Asimismo, también podra ser
expresada respecto del patrimonio afecto a remuneraciones o de los activos
diarios del fondo mas cuotas suscritas y no pagadas, considerando



adicionalmente los aportes prometidos suscribir, segin lo sefialado en la
seccion IV.

En el calculo de la comisién deberan excluirse las siguientes partidas: gastos
por concepto de impuestos, por ejemplo, Impuesto al Valor Agregado v,
contribuciones; costos de transaccién, gastos financieros y cualquier otro
gasto o comisién adicional cuyo pago esté condicionado al desempeiio del
fondo.

La referida comision se expresara con dos decimales, debiendo aproximarse
el segundo decimal al siguiente, cuando el tercer decimal sea igual o superior
a cinco. Por su parte, si dicho decimal es inferior a cinco, se mantendra el
segundo decimal.

Comision efectiva: corresponde a la comision, efectivamente pagada por la
inversion de los Fondos de Pensiones en los instrumentos objeto de esta
norma. Corresponde a la comision sefialada en el numero 8 anterior,
ajustada cuando corresponda por rebates o a la TER maxima negociada y por
gastos por inversion en cuotas de otros fondos de corresponder. Todos los
valores deberan aproximarse al segundo decimal, conforme a lo sefialado en
el nimero 8 precedente.

Cabe precisar que dentro de los gastos por inversion en cuotas de otros
fondos, deberan considerarse aquéllos que correspondan por la inversiéon en
esos fondos subyacentes, tales como, remuneraciones y gastos de operacion,
entre otros.

Para estos efectos, se entenderd como rebate o tasa de devolucion de
comisiones el porcentaje de devoluciéon de comisiones al Fondo de
Pensiones, en términos anualizados, pactado entre la AFP y la sociedad
administradora del fondo extranjero, mediante contrato, de conformidad a
las normas impartidas al respecto por la Superintendencia de Pensiones. Por
su parte, la TER maxima negociada (TMN) corresponde a la tasa de
comisiones maxima que podrd ser cobrada al Fondo de Pensiones en
términos anualizados, pactada segin las condiciones antes sefialadas e
incluidas las comisiones pagadas por la inversion en otros fondos. En este
caso, la comision efectiva sera el menor valor entre la TMN y la TER del fondo
de que se trate.



CAPITULO Il COMISIONES MAXIMAS ESTABLECIDAS

Las comisiones maximas expresadas en porcentaje y en términos anualizados, que
pueden ser pagadas a cada tipo de fondo, con recursos de los Fondos de
Pensiones, considerando los aspectos definidos en la presente norma, son las

siguientes:

1. Fondos mutuos extranjeros y nacionales

Tipo Activo Zona Geografica Estilo/Tipo Empresa Comision Maxima

Accionario Desarrollada, Emergente y indice 0.57%
Global

Desarrollada y Global Otros 1.32%

Emergente Otros 1.62%

Bonos Desarrollada [ndice 0.40%

Alto Rendimiento 0.95%

Otros 0.77%

Emergente 1.15%

Global 0.99%

Balanceado 1.07%

Liquidez 0.64%

Otros 1.94%

2. Titulos Representativos de Indices Financieros
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Accionario Desarrollada y Global 0.70%

Emergente 0.90%
Bonos Desarrollada Otros 0.30%
Otros 0.92%

3. Fondos de Inversion Nacionales y Extranjeros

Tipo de Fondo Tipo Activo Comisién Maxima
Inversion
Mobiliarios Accionario 2.04%
Bonos 1.67%
Otros 2.17%
Inmobiliarios 2.09%
Capital Privado 4.42%
Otros A determinar segun
combinacién




Tratandose de fondos de inversion nacionales, cuya politica de inversion
consignada en su Reglamento Interno, permita concluir que el fondo no
corresponde a un tipo particular, sino que es una combinacién de todos o algunos
de ellos, la comision maxima aplicable, sera el promedio simple de las comisiones
maximas respectivas, y se clasificara para efectos de esta norma como “Otros”.

Por ultimo, cabe precisar que la metodologia de célculo aplicada para la obtencion
de comisiones maximas esta contenida en el Anexo N° 1.

CAPITULO III. CLASIFICACION DE FONDOS

A fin de clasificar un fondo en alguna de las categorias sefialadas en el Capitulo
anterior, la Administradora debera considerar el objeto de inversién del fondo
contenido en su prospecto o reglamento, teniendo en cuenta, los siguientes
aspectos:

1. Clase de activos:

i. Accionarios: Aquéllos que tienen como objeto principal invertir,
directamente o a través de otros fondos, en acciones de empresas u
otros titulos representativos de capital.

ii. De bonos: Aquéllos cuyo objeto principal es invertir, directamente o a
través de otros fondos, en instrumentos de deuda de mediano y largo
plazo.

iii.  Balanceados: Aquéllos cuyo objeto principal es conservar el capital,
manteniendo, directamente o a través de otros fondos, en todo
momento, un portafolio de acciones y bonos.

iv. De liquidez: Aquéllos que tienen como objeto principal invertir,
directamente o a través de otros fondos, en instrumentos de deuda de
corto plazo, en general con madurez residual inferior a 12 meses.

v. Otros: Aquéllos distintos a los definidos anteriormente, cuyo objeto
principal sea invertir, directamente o a través de otros fondos, en una
amplia gama de activos, o cuya estrategia de inversion no permita
identificarlo como tal en alguna de las categorias establecidas. Para el
caso de titulos representativos de indices financieros, la categoria
“Otros” comprende titulos representativos de indices financieros
distintos de accionarios y de bonos de zona desarrollada, entre los que
se encuentran bonos de alto rendimiento, bonos emergentes,
balanceados y otros.



2. Zona geografica:

i.  Desarrollada: Incluye aquellos fondos que tienen como objeto invertir,
directamente o a través de otros fondos, mayoritariamente en paises
desarrollados de las regiones de Norteamérica, Europa y Asia Pacifico.

ii. Emergente: Incluye aquellos fondos cuyo objeto es invertir,
directamente o a través de otros fondos, mayoritariamente en paises
de bajo y mediano desarrollo.

ii. Global: Comprende aquellos fondos que tienen como objeto invertir,
directamente o a través de otros fondos, principalmente tanto en
paises de zonas desarrolladas como emergentes, y que no han sido
clasificados en ninguna de las zonas anteriores.

3.  Estilo de inversion o tipo de empresa:

i. Indices: Fondos del tipo indices, esto es, aquéllos que tienen una
estrategia de inversién pasiva consistente en replicar el desempefio de
un determinado indice, publicamente conocido.

ii. Alto rendimiento: Fondos que tienen como objeto invertir,
directamente o a través de otros fondos, mayoritariamente en
instrumentos de deuda con clasificacion de riesgo bajo grado de
inversion.

iii.  Otros: Fondos cuyos objetos de inversion no califican en las categorias
anteriores

Con todo, en el caso que el objeto de inversién no se exprese claramente en el
prospecto o reglamento interno, se podra obtener una descripcion mas precisa de
parte de la sociedad administradora del fondo, lo que debera estar respaldado
mediante un documento suscrito por el representante legal del mismo.

Sin perjuicio de lo sefialado anteriormente, para efectos de la presente norma se
distinguiran entre los siguientes tipos de fondos de inversién nacionales:
inmobiliarios, capital privado, mobiliarios y otros.

Al cierre de cada ejercicio, el Comité de Vigilancia del respectivo fondo de
inversion nacional en el informe anual de cuentas, de que trata la Circular N2 1.791
de 2006 de la SVS, o aquélla que la modifique o 1a reemplace, debera manifestar
expresamente su opinion respecto de si la sociedad administradora dio
cumplimiento a lo dispuesto en el reglamento interno del fondo, especificamente
en lo que se refiera a la definicion del objeto de inversién establecido, para efectos
de lo dispuesto en la presente normativa. Para estos efectos, el Comité podra
tener en consideracién tanto las inversiones del fondo como la informacién que la
sociedad administradora le entregue respecto de las gestiones que ésta llevd a



cabo durante el periodo correspondiente para cumplir con dicho objeto de
inversion.

En caso que el Comité de Vigilancia detecte algin incumplimiento al respecto o
que la sociedad administradora no entregare oportunamente los antecedentes
necesarios para que éste pueda emitir su opinién, se debera dejar constancia de
ello, en el informe anual de cuentas, en el que se debera consignar el periodo en
que se incurrié en tal incumplimiento. La sociedad administradora del fondo de
inversion respectivo debera informar de tal situacion a la SVS y a las
Administradoras cuyos fondos de pensiones hubieren sido aportantes de ese
fondo en el periodo correspondiente, al dia habil siguiente a aquél en que el
mencionado informe haya sido puesto en conocimiento de la sociedad, plazo que
no podra superar en ningun caso aquél correspondiente a la entrega de los estados
financieros anuales de los fondos de inversién a la SVS. La Administradora deberd
proceder, en consecuencia, a efectuar el calculo de la comision maxima que en
definitiva correspondia. Tal comisién, correspondera al promedio ponderado entre
la comisién maxima aplicable a la categoria del fondo de inversién, segin su
reglamento interno, y la comision maxima correspondiente a la naturaleza de las
inversiones que incumplan el objeto del fondo durante el periodo respectivo,
ponderado por las proporciones que representen cada parte y considerando el
tiempo transcurrido entre la fecha de incumplimiento y la de cierre de los estados
financieros.

Para el caso de los FICE, correspondera a la empresa de auditoria externa que
audite los estados financieros anuales respectivos pronunciarse en las materias
sefialadas, debiendo esto constar en un informe que se remita al correspondiente
representante legal.

CAPITULO IV. PROCEDIMIENTO PARA DETERMINAR LAS COMISIONES A PAGAR
POR UN FONDO DE PENSIONES

Para efectos de obtener el monto de comisiones efectivas de los distintos tipos de
fondos se considerara la siguiente informacion:

1. Fondos mutuos y de inversién extranjeros y titulos representativos de indices
financieros

La comision correspondera a la TER obtenida del ultimo estado financiero
disponible, mas cercano a la fecha de inicio de cada trimestre de un afio
calendario.

En caso de que no sea posible obtener la TER del ultimo estado financiero
disponible se podra considerar como fuente de informacion un documento



firmado por el representante legal de la sociedad administradora del fondo
que contenga el detalle del célculo de la TER; igualmente se podra utilizar
esta fuente para el caso de nuevos fondos o clases que no tengan un estado
financiero anual o semestral.

Sin perjuicio de lo anterior, en caso que la Administradora de Fondos de
Pensiones determine que una TER no es representativa del costo efectivo de
un determinado trimestre, podra utilizar la comisién obtenida de un estado
financiero mas reciente al que se refiere el primer parrafo, circunstancia que
debera poner en conocimiento de la Superintendencia de Pensiones. En todo
caso, la TER de un fondo es susceptible de modificacion solamente dentro del
trimestre en curso, no pudiendo modificarse una vez terminado dicho
trimestre.

Para efectos de obtener la comision efectiva, las comisiones antes
establecidas deben ser ajustadas por rebates y por las comisiones pagadas
por la inversién en fondos subyacentes, en caso que corresponda.

Fondos mutuos y de inversion nacionales

La comision pagada por un Fondo de Pensiones a un fondo mutuo o de
inversion nacional, correspondera a la comisién efectiva diaria determinada
por el fondo, informada por la sociedad administradora a la SVS, que
contenga el costo por la inversion en fondos subyacentes. Para calcular la
comision efectiva diaria, se podra utilizar el promedio diario que
representaron los gastos totales del periodo correspondiente, esto es,
periodo mensual para fondos mutuos o trimestral para fondos de inversion,
en cuyo caso debera utilizarse en el referido calculo el activo promedio diario
de igual periodo.

Para el caso de fondos mutuos nacionales, la comision serd determinada
como el cuociente entre los gastos atribuibles al fondo conforme a la
definicion establecida en la Seccién I, y el patrimonio neto afecto a
remuneraciones.

En tanto, para el caso de fondos de inversién nacionales, la comisién sera
determinada como el cuociente entre los gastos mencionados
precedentemente y la suma del activo diario del fondo; mas las cuotas
suscritas y no pagadas para el dia informado cuando el contrato de
suscripcion de cuotas establezca que el plazo para su pago es menor o igual a
tres afios contado desde cada dia de calculo para el periodo informado; mas
los aportes prometidos suscribir a través de contratos de promesa de
suscripcion y pago de cuotas a que se refiere el articulo 17 de la Ley N2
18.815 y el articulo 12 bis del D.S. N2 864 para el periodo informado y que se
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CAPITULO V.

A" |

encuentren vigentes. Los aportes prometidos que se deben considerar seran
aquellos prometidos suscribir y pagar dentro de un plazo menor o igual a tres
ainos, contado desde cada dia de cdlculo del periodo informado.

Para efectos de esta norma, en el calculo de la comisién efectiva, los fondos
de inversion nacionales podran amortizar gastos ya efectuados y amortizar
anticipadamente gastos futuros que dada su naturaleza, corresponda
distribuir en mas de un periodo.

Con todo, el plazo de amortizacién, como asimismo la proyeccién de gastos,
no podrad exceder del plazo de duraciéon del fondo. La regla anterior se
aplicara, ain cuando los aportantes del fondo acuerden extender el plazo por
el cual fue constituido.

Los antecedentes que respalden tal tratamiento, deberan quedar a
disposicion de las Administradoras y la SVS en las oficinas de las sociedades
que administran fondos de inversion.

Por ultimo, si en el dltimo trimestre de vigencia del fondo, los gastos reales
del fondo no corresponden a los gastos proyectados y amortizados, la
diferencia entre ambos se debera adicionar a la Comision efectiva de este
periodo.

Gastos por inversiéon en cuotas de otros fondos

En caso que la sociedad administradora del fondo, al momento de
determinar la comision efectiva diaria, no cuente con la informacién asociada
a los gastos por inversiébn en cuotas de otros fondos para el periodo
informado, podra considerar una estimacion de éstos, debiendo realizar los
ajustes necesarios una vez que tenga acceso a la informacién en el periodo
siguiente, abonando o cargando los mencionados gastos a las comisiones
diarias en los periodos que corresponda.

DETERMINACION DEL MONTO DE COMISIONES PAGADO EN
EXCESO POR UN FONDO DE PENSIONES Y TRATAMIENTO
CONTABLE

Determinacién de Comision Pagada en Exceso

Las Administradoras deberdn determinar periédicamente el monto de
comisiones pagados en exceso por un determinado Tipo de Fondo de
Pensiones, respecto de aquellas comisiones maximas establecidas en el

11



Capitulo Il de la presente norma. La periodicidad de calculo, dependera de la
disponibilidad de informacién para obtener las comisiones efectivas.

Para el periodo de vigencia de la presente norma se ha determinado la
siguiente frecuencia:

i. Diaria para fondos mutuos y de inversion extranjeros vy titulos
representativos de indices financieros
ii. Mensual para fondos mutuos nacionales
iii. Trimestral para fondos de inversion nacionales

Para obtener el monto de comisiones pagado en exceso en un periodo
determinado, se aplicaran las siguientes formulas:

- — CMax .
ACOM,.,,=(CE’ ¢ ax‘JxI“

d

Si: (CE;i - CMax;) < 0 => (CR; - CMax;)=0

COM.TOTAL =YY ACOM,,

t=1 i=1
Donde:

A COM;; :  Monto de comisiones pagado en exceso por un Fondo
de Pensiones, por la inversion en el fondo i en el dia t.

CE; :  Comision efectiva anualizada del fondo i, definida en el
Capitulo IV, expresada en términos porcentuales y
aproximados al segundo decimal.

CMax; : Comision maxima anualizada que podrd pagar un
Fondo de Pensiones por la inversién en el fondo i, en
conformidad a lo establecido en el Capitulo 1II,
expresada en términos porcentuales.

it : Inversion en pesos en el fondo i, correspondiente al dia

t, considerando para ello los precios entregados por la
Superintendencia de Pensiones.

12



V.2

t :  Corresponde al dia de la medicién.

COM.TOTAL; : Corresponde al monto total por concepto de
comisiones en exceso devengado en el dia t, que las
Administradoras deben pagar a un determinado Tipo
de Fondo de Pensiones, en un determinado periodo.

m : Corresponde a los dias del periodo aplicable segun lo
sefialado en el niimero 1 anterior (diario, nimero de
dias del mes, nimero de dias del trimestre, segun
corresponda).

n : Numero de fondos en los que ha invertido un
determinado Tipo de Fondo de Pensiones, en que
exista comisiones pagadas en exceso.

d :  Corresponde al numero de dias corridos del afio. Se
debe considerar el valor de 365, excepto en afios
bisiestos donde se considerara el valor 366.

Tratamiento Contable

Las Administradoras deberan contabilizar el total de los montos
correspondientes a devolucion de comisiones al Fondo de Pensiones
(COM.TOTAL), cargando dicho monto en la cuenta de activo del respectivo
Fondo de Pensiones “Valores por Depositar”, subcuenta “Valores por
Depositar Nacionales”, y abonando la cuenta de patrimonio “Rentabilidad no
distribuida”, por igual monto.

La contabilizacién de los montos de devolucién de comisiones se efectuara
con la misma periodicidad sefialada en el nimero 1 del numeral V.1 anterior,
debiendo realizarse dentro de los 15 dias siguientes contados desde el dltimo
dia de plazo para la entrega a la SVS, de la informacién mensual para los
fondos mutuos nacionales y de los estados financieros cuando se trate de
fondos de inversion nacionales.

Tratandose de fondos mutuos y de inversion extranjeros y titulos
representativos de indices financieros, el ultimo dia de cada mes o habil
siguiente, la Administradora deberad enterar al Tipo de Fondo que
corresponda el total que le corresponda devolver al Fondo. Para tal efecto, la
Administradoras debera cargar la cuenta de activo “Banco de Inversiones”,
subcuenta “Banco de Inversiones Nacionales”, y abonar la cuenta de activo
“Valores por Depositar”, subcuenta “Valores por Depositar Nacionales”, por
el monto antes seiialado.
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Tratdndose de fondos mutuos y de inversion nacionales, dicho pago se
efectuara el dia habil siguiente al de la fecha en que se contabiliz6 el monto
que corresponde devolver.

4. De existir excesos de comisiones, segun lo consignado en los dos ultimos
parrafos de la seccion lll, deberan ser contabilizados conforme a lo sefialado
precedentemente y pagados al Fondo, en un plazo no superior a 15 dias,
contado desde el ultimo dia de plazo para la entrega de los estados
financieros anuales de los fondos de inversion a la SVS.

CAPITULO VI. INFORMACION

1. Las Administradoras deberan enviar a la Superintendencia de Pensiones un
informe sobre TER y clasificacion de instrumentos extranjeros a mas tardar
en las siguientes fechas: 31 de julio, 31 de octubre, 31 de enero y 30 de abril
de cada afio, o el dia habil siguiente en caso que esa fecha sea festivo o
feriado, con el total de fondos que se hayan mantenido en cartera en el
trimestre calendario previo. En el Anexo N° 2 se presenta el formato del
informe y el procedimiento de envio.

2. Las administradoras de fondos mutuos y de inversiéon nacionales deberan
informar a la SVS, la clasificacion asignada a dichos fondos y las comisiones
efectivas diarias cobradas por éstos a los Fondos de Pensiones, en la fecha en
que se envian a la SVS su informacién mensual para los fondos mutuos y de
sus estados financieros, cuando se trate de fondos de inversién nacionales.
La SVS pondra a disposicion de las Administradoras y de la Superintendencia
de Pensiones la informacion mencionada precedentemente, que
corresponde a la que deben utilizar las Administradoras para realizar los
calculos a que se refiere la presente norma.
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Anexo N° 1: Metodologia de Fijacion de Comisiones Madximas

1 Bases de Datos

CuadroN°1
Fondos objetos de fijacién Base datos Tipo fondo Clase o Serie Domicilio Periodo
de comisiones fondos
Fondos mutuos nacionales y Morningstar Principia Institucional EE.UU Edicién marzo
extranjeros Mutual Funds 2012
Fondos de inversion Morningstar Principia Closed (*) EE.UU Edicién marzo
nacionales y extranjeros end Funds 2012
mobiliarios
Fondos de inversién Morningstar Principia real estate Institucional y retail EE.UU Edicién marzo
nacionales y extranjeros Mutual Funds. 2012
inmobiliarios
Fondos de inversion de capital ~ Lipper Fund Charges private equity Institucional y retail  offshore (**)  Edicién marzo
privado Offshore o venture 2011 (***)
capital
Titulos representativos de Morningstar Principia (*) EE.UU Edicién marzo
indices financieros Mutual Funds 2012
Euronext fuera de EE.UU. (*) offshore A mayo 2012

(*) Tienen clase dnica.
(**) offshore se refiere a domicilios distintos a EEUU.
(***) La base Lipper Fund Charges Offshore fue descontinuada por la compafiia a fines de 2011.

2 Depuracién de las bases de datos
2.1 Ajustes generales

° Se eliminaron todos los fondos cuya comisién fuese igual a cero.

. Se eliminaron todos los fondos que presentaban activos netos con valor cero.

° Se considerd sélo fondos con informacion disponible de comisiones referida a estados
financieros publicados a partir de enero 2011.

) Se eliminaron los datos escapados (outliers), aplicando para su determinacién el criterio de
estar alejados mas o menos 2 desviaciones estandar del promedio simple de la muestra de
datos.
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2.2 Ajustes especificos

2.2.1 Fondos mutuos, fondos de inversién inmobiliarios y titulos representativos de indices
financieros

A partir de un total de 28.516 fondos que contiene la base Morningstar Principia Mutual Funds,
entre fondos mutuos vy titulos representativos de indices financieros, se realizaron los siguientes
ajustes:

. Se eliminaron los fondos del tipo “fondo de fondos”.
° Para fondos mutuos se consideré solamente fondos de clase institucional.
) Para fondos de inversiéon inmobiliarios, se utilizé tanto clases institucional como retail.

Con ello, para el afio 2012, se obtuvo una base de 4.062 fondos mutuos institucionales distintos a
“real estate”, una con 353 fondos de inversién inmobiliarios (fondos mutuos tipo real estate) y
una de 1.073 titulos representativos de indices financieros provenientes de la base Morningstar
Principia Mutual Funds.

2.2.2 Titulos representativos de indices financieros offshore

Para el afio 2012, se obtuvieron 576 titulos representativos de indices financieros de
jurisdicciones distintas a Estados Unidos, directamente de Euronext, su clasificacion se realizé en
funcién de las caracteristicas que le asigna la misma bolsa Euronext.

La categoria “Otros” incluye titulos representativos de indices financieros de bonos de alto
rendimiento (12), de bonos emergentes (11), balanceados (25) y otros (114).

En el caso de titulos representativos de indices financieros la eliminaciéon de outliers se realizé
luego de fusionar la base Morningstar y la base de titulos representativos de indices financieros
offshore, lo cual implicé reducir la base a 1.578 titulos representativos de indices financieros para
el afio 2012.

2.2.3 Fondos de inversion mobiliarios:

A partir de un total de 1.218 fondos cerrados que contenia la base de Morningstar Principia
Closed end Funds, realizando los mismos ajustes del punto 2.1y 2.2.1, se obtuvieron 560 fondos.

2.4 Fondos de capital privado:
Se conservo el calculo del afio anterior, el cual consistié en la obtencién de 45 fondos de la
categoria “private equity/venture capital” de la base de fondos mutuos Lipper Fund Charges

Offshore, a los cuales se aplic los ajustes indicados en 2.1. Lo anterior, redujo la muestra a 42
fondos. En este caso, se utilizaron datos mas antiguos, debido al reducido numero de fondos que
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cumplian tal condicién. Cabe sefialar, que la base de datos Principia no dispone de informacion de
fondos de capital privado.

CuadroN° 2
Numero de Fondos por Categoria

Instrumento Categoria de Fondo N° Fondos Final J
2011 2012
Fondos mutuos Accionario fndice 140 171
Accionario Desarrollado y Global Otros 2.034 1.894
Accionario Emergente 101 138
Bonos [ndice 33 41
Bonos Desarrollado y Global Alto Rendimiento 128 157
Bonos Desarrollado Otros 804 797
Bonos Emergente 34 52
Bonos Global 65 69
Balanceado 237 608
Liquidez 59 31
Otros 65 104
TOTAL 3.700 4.062
Titulos Accionario Desarrollado y Global 841 854
representativos de Accionario Emergente 131 354
indices financieros Bonos y de Liquidez Desarrollado y Global 174 208
Otros 141 162
TOTAL 1.287 1.578
Fondos de Inversion Mobiliario Accionario 181 155
Mobiliario Bonos 397 377
Mobiliario Otros 33 28
SUBTOTAL 611 560
Inmobiliarios 443 353
Capital Privado 42
3 Agrupacion y variables consideradas

La agrupacion de categorias de fondos y titulos representativos de indices financieros se
realizé considerando la similitud de objetivos de inversion, procurando un esquema de
comisiones con el minimo de categorias necesarias.

Las principales variables de agrupacion fueron:

1) Tipo de activo: accionario, bonos, de liquidez, balanceado y otros.
2) Zona geografica: desarrollada, global y emergente.
3) Estilo de inversion y tipo empresa: indice, otros, alto rendimiento.

La asignacion de cada fondo de las bases de datos a las categorias utilizadas en esta norma
se ajusté a las categorias que define la firma Morningstar. En el caso de fondos de
inversion de capital privado, la asignacion fue directa considerando la mencién “Private
Equity/Venture Capital” en el campo “AssetClass” de la base Lipper Fund Charges
Offshore.
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La calidad de fondo indice fue posible establecerla directamente a partir del contenido de
la columna “special criteria” de la base Morningstar, el que debe contener la letra “I”.

Estadigrafo utilizado

Para la determinacién de las comisiones maximas se calculé el percentil 90 de las TER de
cada categoria de fondos y titulos representativos de indices financieros extranjeros
provenientes de las fuentes de informacion internacionales mencionadas en el numero 1
anterior, para los afios 2011 y 2012 y luego se obtuvo el promedio simple entre los 2
valores de cada categoria.
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Anexo N° 2: Informe sobre TER y Clasificacion de Instrumentos Extranjeros

A

Instrucciones Generales

Este informe debe remitirse por la Administradora a la Superintendencia de
Pensiones en forma trimestral a mas tardar en las siguientes fechas: 31 de julio, 31
de octubre, 31 de enero y 30 de abril de cada afio, o el dia habil siguiente, con el
total de fondos que se hayan mantenido en cartera en el trimestre calendario
previo, segun lo establecido en el Capitulo VI de la norma.

lgualmente, en el caso que una Administradora opte por utilizar un estado
financiero mas reciente que aquel al que se refiere el numeral 1V.1 en su primer
parrafo, debera informar a esta Superintendencia a través de este mismo anexo,
para fondos que la Superintendencia de Pensiones se encuentre valorando.
Asimismo, en el caso de nuevos fondos en que una Administradora invierta, se
debera remitir este informe.

Se debe informar un fondo o subfondo por cada registro del informe.
Descripcion de los campos:
a) IDENTIFICACION FONDO

i. NEMOTECNICO: Se debe informar el cédigo ISIN y a falta de éste el CUSIP

ii.  TICKER/RIC: Indicar el Ticker de Bloomberg o RIC (Reuters Internacional
Code)

iii. HOLDING COMPANY: Se debera informar el NOMBRE ABREVIADO del
Holding Company del fondo, segun lo informado por la Superintendencia a
las Administradoras.

iv.  EMISOR: Nombre completo del fondo o subfondo, registrado por la
Comision Clasificadora de Riesgo.

v.  CLASE: Clase o serie del fondo (I, A, etc.)

vi. FECHA: Se debe indicar la fecha de cierre de los estados financieros del
ejercicio mas reciente respecto de los cuales corresponde la informacién
entregada sobre clasificacion y TER. En caso de no disponer de estados
financieros, sera la fecha de la cartera mas reciente disponible.

b) CATEGORIAS: Emplear la siguiente nomenclatura

i. ACTIVO:
AC: fondo accionario
BA: fondo balanceado
BO: fondo de bonos
EF: fondos de Liquidez
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OT: otros

ZONA GEOGRAFICA:
DE: zona desarrollada
EM: zona emergente
GL: zona global

No obstante que la norma de comisiones méaximas para algunos fondos no
diferencie por zona geografica al establecer la comisién maxima, se debera
informar alguna de las categorias sefialadas.

TIPO EMPRESA:

INDX: fondo de indices

HY: fondos de bonos de Alto rendimiento
OT: Otros tipos de fondos.

En caso que la norma de comisiones maximas para algunos fondos no
diferencie por tipo de empresa para efectos de establecer la comision
maxima, se debera informar “OT”.

c) COMISIONES

TER CALCULADA: TER determinada a partir de los Estados Financieros mas
recientes disponibles, segun lo establecido en la presente norma. En caso
de no ser posible la obtencion a partir de los estados financieros, se
informara la TER que proporcione la sociedad administradora. La TER debe
ser expresada como un porcentaje anualizado con dos decimales.

TIPO DE DEVOLUCION (R/TMN): Se debera indicar "R" si corresponde a un
contrato de devolucion de comisiones de tasa fija o TMN si se trata de un
contrato que fija una TER maxima. Se debe dejar en blanco en caso de no
haber suscrito contrato de rebates.

REBATES/TMN (%): Se debe informar el dato del rebate o TMN en
porcentaje, aproximado al segundo decimal. Corresponde a la tasa efectiva
de rebates del trimestre informado, obtenida a partir del promedio diario
de rebates devengados durante tal periodo. En el caso de nuevos fondos,
se deberd indicar el porcentaje anualizado de la tasa de devolucién de
comisiones, aplicable al fondo en que se invierte, considerando el tramo de
inversion correspondiente a la fecha de adquisicion del instrumento. Se
debe dejar en blanco en caso de no haber suscrito contrato de rebates.
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Formato del Informe

v

S |

Instrucciones para el envio

El Informe sobre TER vy Clasificacion de Instrumentos Extranjeros deberd ser
enviado de acuerdo a las especificaciones técnicas que se encuentran disponibles
en la direccion: http://www.spensiones.cl/xml. El nombre del archivo a transmitir
es icteraaaammdd.xml, donde aaammdd corresponde a la fecha para la cual se ha
generado la informacion del respectivo informe.
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