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CARTA DEL
Presidente »

! !Como industria apelamos a que aun

quedan muchos aspectos por
trabajar, entre ellos... abordar con
mdas fuerza materias tributarias, las

cuales son esenciales para competir en
igualdad de condiciones en el ambito
nacional e internacional.”




Con el transcurso de los afios, la imagen de convertir
a Chile en un actor relevante en la regién o el mundo
se ha ido potenciando y convirtiendo en un anhelo
cada vez mas fuerte de politicos y empresarios... y
esta aspiracioén tiene sustento. Chile ha gozado de un
crecimiento sostenido, caracterizado por una fuerte
estabilidad macroecondmica, politicas gubernamen-
tales responsables, confiabilidad en las instituciones
y una alta integracién comercial y financiera.

Es conocido el “circulo virtuoso” que se genera cuan-
do la estabilidad y equilibrios macroeconémicos
atraen la inversidn extranjera impulsando el creci-
miento, por lo que en base a ese planteamiento, se
avala y refuerza la idea que Chile puede potenciar su
rol internacional. Sin embargo, la estabilidad econé-
mica no es suficiente. Si bien nuestro pais es visto
internacionalmente como un destino seguro y con-
fiable en el cual radicar inversiones, lo anterior debe
ser complementado por factores como el sistema
tributario y un marco legal/normativo que facilite y
potencie esta entrada de capitales al pais.

De lo anterior, el gobierno ha tomado parte y ha deci-
dido introducir una serie de medidas, con el objetivo
de potenciar el dinamismo de mercado, a través de
una estructura regulatoria mds flexible, lo cual incen-
tive el desarrollo de la industria financiera en general
y permita su internacionalizacion.

Es asi, como el conocido proyecto de ley uUnica de
fondos, el cual fue anunciado como “un revolu-
cionario” proceso de reformas para la industria de
administracion de terceros, se originé con el fin de
entregar mayor competencia en el dmbito nacional
e internacional, potenciando la inversién y posicio-
nando a Chile como plaza financiera. Este introduce,

s

entre otras medidas, la autorizacion para crear series
exclusivas para extranjeros exentas de IVA, funda-
mentales para poder competir en igualdad de con-
diciones con los fondos offshore y a su vez exime de
impuesto a inversionistas extranjeros, tanto por el
mayor valor obtenido en la enajenacién o rescate de
cuotas, como por las cantidades repartidas.

Como industria, tomamos como un avance signifi-
cativo los puntos antes mencionados, pero también
apelamos a que aun quedan muchos aspectos por
trabajar, entre ellos, eliminar la burocracia del sis-
tema, la cual sélo quita competencia, desalienta el
crecimiento y frena el dinamismo econdmico, asi
como abordar con mas fuerza materias tributarias,
las cuales son esenciales para competir en igualdad
de condiciones en el ambito nacional e internacional.
Esperamos que este paso, contribuya y potencie el
incentivo a inversionistas, especialmente extranje-
ros, lo cual complementado con una oferta atractiva
y competitiva, se vera cada vez mas cerca la posibili-
dad de que comiencen a llegar al pais esas inversio-
nes, cosa que hoy es nula.

Finalmente, el anhelo de posicionamiento regional
e internacional, carecera de sustento si no potencia-
mos la cultura financiera en la poblacién. Educar, en-
tregar herramientas e informacidn clara, simple, util
y oportuna que permita a los inversionistas tomar
adecuadamente sus decisiones, asi como contar con
profesionales y especialistas en linea con el desarro-
llo, los avances del mercado y de las nuevas necesida-
des de los clientes, son aspectos fundamentales que
fomentaran un crecimiento sustentable de nuestro
mercado de capitales y una mayor participacion de
Chile en los mercados internacionales.

Andrés Lagos Vicuiia
Presidente AAFM
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LA ASOCIACION »




La Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos de Chile A.G.
(AAFM) fue fundada en 1994, con la finalidad de agrupar a las socieda-
des administradoras de fondos mutuos en una entidad, con el objetivo
fundamental de contribuir al desarrollo de la industria de fondos mutuos
en Chile.

Desde sus inicios la Asociacion ha representado los intereses de sus aso-
ciados en todas las materias que le son propias, contribuyendo al posi-
cionamiento de los fondos mutuos como un instrumento de ahorro e
inversion tanto para personas como empresas. Al mismo tiempo, per-
manentemente ha promovido entre sus miembros la adopcién de altos
estandares éticos en la conduccién de sus negocios conforme a los inte-
reses de los participes.

En linea con la busqueda del desarrollo de la industria, la Asociacion es
la voz representativa de los fondos mutuos con la autoridad, velando por
la implementacién de un marco normativo adecuado a través de la par-
ticipacion en la elaboracién de proyectos legales y reglamentarios, es asi
como se ha involucrado en diversos proyectos de ley de gran relevancia
para el mercado y que, principalmente, han impactado en términos de
flexibilidad, liquidez y competencia, tales como la Reforma a la Ley de
Fondos Mutuos en el afio 1994; Reforma de Mercado de Capitales |, Il
y lll, en los afios 2001, 2007 y 2010 respectivamente; todos los cuales
han llevado a que los fondos mutuos se conviertan en un actor relevante
dentro la industria financiera del pais, aportando también de esta forma
a la profundizacion del Mercado de Capitales de Chile. Actualmente, la
AAFM colabora con la Agenda de Mercado de Capitales del Bicentenario
(MKB), dentro de la cual se encuentra el proyecto de ley Unica de fondos.

La AAFM facilita un proceso de autorregulacién en la industria, velando
por la ética y las buenas practicas. En este ambito, es que desde el afio
2001 se origind, por propia iniciativa de las administradoras, un conjunto
de normas denominado Compendio de Buenas Practicas, que busca con-
tribuir a la transparencia, profesionalismo y desarrollo del mercado, en
base a la libre competencia y buena fe que debe existir entre las adminis-
tradoras y en sus relaciones con los inversionistas. Este marco regulato-
rio impuesto por la industria trasciende la regulacidn legal, estimulando
una mayor y mejor competencia en beneficio de los participes.

Dentro del marco de autorregulacién, se conformdé un Consejo de Au-
torregulacion, cuyo objetivo es contar con un organismo independiente
auténomo que promueva la correcta interpretacién y aplicacion de los

Cddigos de Autorregulacién que rigen a la Asociacién de Administradoras
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de Fondos Mutuos de Chile. Los miembros de este Consejo son elegidos
en junta ordinaria de la Asamblea de adherentes y dentro de sus atribu-
ciones, se encuentra interpretar las normas del Compendio de Buenas
Practicas, dictar instrucciones para su adecuada aplicacién, también estd
facultado para efectuar las recomendaciones que estime pertinente y
oportunas en los Cddigos de Autorregulacién, para de esta forma cum-
plir con los objetivos establecidos en el mismo, asi como también resol-
ver conflictos que se sucinten entre las administradoras.

La Asociacidn también aporta al desarrollo de capital humano, contribu-
yendo con el perfeccionamiento profesional de las personas que trabajan
en las administradoras. En este sentido, desde el afio 2002 se fomenta la
capacitacion continua de los agentes de inversion, buscando incremen-
tar el profesionalismo de los mismos, a través de programas de certifi-
cacion impartidos por la Universidad Adolfo Ibafiez y la Universidad de
Concepcidn, de los cuales se han graduado mas de 1.000 ejecutivos.

Al mismo tiempo, se busca difundir el conocimiento y uso de los fondos
mutuos como instrumento financiero, velando para que la informacion
entregada a los participes, tanto a través de distintos medios de comu-
nicacion como por las sociedades administradoras, sea veraz, completa,
de calidad y oportuna.

Todas las sociedades administradoras de fondos mutuos que actualmen-
te operan en Chile forman parte de esta Asociacion, todas ellas se han
agrupado con el propdsito de formar parte de una industria cuyo desa-
rrollo se basa en estandares de justa competencia y principios de buenas
practicas.

La Asociacion es administrada por un Directorio compuesto por siete
miembros que son elegidos por la Asamblea, la cual es la maxima autori-
dad constituida por la reunién de los asociados.

Con el fin de contar con una plena visidn de la industria para todas las
actividades que se emprenden, se cuenta con el apoyo de cinco comités
técnicos, cuya colaboracion es vital para el trabajo de la institucion.

En el orden internacional, la Asociacién es miembro de la Federacidn
Iberoamericana de Fondos de Inversion (FIAFIN) y también forma parte
de International Investment Funds Association (lIFA). En ambos casos,
la Gerente General Modnica Cavallini R. participa en el Directorio y para
el caso de FIAFIN, fue fundadora, primera Presidenta y actual Vicepresi-
denta.



Comité de

Desarrollo

Comité de

Finanzas

Comités Técnicos

El objetivo de estas comisiones y los representantes para el periodo 2011
se detallan a continuacion:

Establece estrategias y politicas de desarrollo de productos alineados con
el grado de profundizacién del mercado de capitales. Al mismo tiempo,
propone los principios de difusién de informacion, creando herramientas
y validando criterios para la comparacion de fondos.

Presidente
Andrés Lehuedé, Cruz del Sur AGF S.A.

Administradora Representante
Principal AGF S.A. Rodrigo Gonzalez
Cruz del Sur AGF S.A. Andrés Lehuedé
Bci Asset Management AGF S.A. Gerardo Spoerer
Larrain Vial AGF S.A. Felipe Bosselin
Santander Asset Management S.A. AGF Maria Paz Hidalgo
AGF Sura S.A. Renzo Vercelli
Penta AGF S.A. Christian Villouta
IM Trust S.A. AGF Cristian Letelier
BancoEstado S.A. AGF Pablo Mayorga
BICE Inversiones AGF S.A. Javier Valenzuela

Analiza y propone mejoras para la adecuada valorizacién aplicada por las
administradoras, definiendo modelos que permitan determinar el valor
razonable de los instrumentos financieros mantenidos en las carteras de
los fondos mutuos. Adicionalmente, apoya la gestién de riesgos financie-
ros en coherencia con los objetivos establecidos en la materia.

Presidente
Cristian Ureta, AGF Security S.A.

Vicepresidente
Rubén Dinamarca, Bci Asset Management AGF S.A.

Administradora Representante
BBVA Asset Management AGF S.A. Andrés Garcia
Santander Asset Management S.A. AGF Francisco Guzman
Bci Asset Management AGF S.A. Rubén Dinamarca
Banchile AGF S.A. Mauricio Rojas
AGF Security S.A. Cristidn Ureta

Celfin Capital S.A. AGF
Larrain Vial AGF. S.A.
Principal AGF S.A.
Cruz del Sur AGF S.A.
Penta AGF S.A.
Scotiabank AGF S.A.

BICE Inversiones AGF S.A.

Facundo Torres
Ivan Vera

José Luis Marin
Gonzalo Menendez
Carlos Milla
Gabriel Garrido
Roberto Perales
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Comité de

Operaciones

Comité de

Normativa

Conformado para estudiar los aspectos técnicos y operativos que atafien
a diversas materias, estableciendo sistemas y procedimientos que per-

mitan lograr los objetivos de la industria de fondos mutuos.

Presidente
Nelson Medel, Cruz del Sur AGF S.A

Administradora

BancoEstado S.A. AGF

Banchile AGF S.A.

BBVA Asset Management AGF S.A.
Bci Asset Management AGF S.A.
BICE Inversiones AGF S.A.

Cruz del Sur AGF S.A.

IM Trust S.A. AGF

AGF SURA S.A.

Principal AGF S.A.

Santander Asset Management S.A. AGF
AGF Security S.A.

Representante
Carlos Valdés
Alan Briones
Raul Palma
Sergio Marin
Rubén Vilches
Nelson Medel
Luis Pinto
Patricio Vilches
Jorge Redon
Américo Becerra
Mario Benavente

Su principal objetivo es efectuar andlisis de la normativa vigente y es-

tudiar temas que involucren aspectos juridicos, apoyando activamente

en la discusion y proposicion legal y normativa en coordinacién con las

autoridades.

Presidente
Pilar Castillo, Banchile AGF S.A.

Administradora

Banchile AGF S.A.

Bci Asset Management AGF S.A.
BancoEstado S.A. AGF

BICE Inversiones AGF S.A.

Cruz del Sur AGF S.A.

IM Trust S.A. AGF

AGF SURA S.A.

Penta AGF S.A.

Principal AGF S.A.

Santander Asset Management S.A. AGF
AGF Security S.A.

Representante

Pilar Castillo

Nibaldo Donoso
Felipe Banse
Francisco Villablanca
Alejandro Gémez
Maria José Marambio
Christian Schiessler
Maria Luisa Acuna
Carolina Echaurren
Gonzalo Aguirrebefia
Ramoén Coromer



Comité de

Capacitacion

Sesion Comité de Operaciones.

Dentro del ambito de autorregulacidon que promueve la industria, uno
de los objetivos principales es fomentar la capacitacién de los agentes
de inversién, buscando incrementar el profesionalismo y excelencia en
el mercado de fondos mutuos. En este comité se evallian mejoras conti-
nuas a los programas ya existentes, como a su vez el desarrollo de nuevas
iniciativas a lo largo de todo el pais.

Presidido por:
Jorge Bullemore, AGF Security S.A.

Administradora Representante
Banchile AGF S.A Lorena Argandofia
BancoEstado AGF S.A. Mauricio Escobar
BBVA Asset Management AGF S.A. Katherine Freese
Bci Asset Management AGF S.A. Carlos Orlandi
BICE Inversiones AGF S.A. Loreto Bustamante
Cruz del Sur AGF S.A. Rossana Cervellino
Principal AGF S.A. Maria Soledad
Worthington
Santander Asset Management S.A. AGF Vito Moles
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PALABRAS DE LA
Gerente General »

! !Valoramos lo que se ha avanzado y el
objetivo, en esta materia, es continuar
asegurando la presencia en instancias
internacionales que nos permiten ver,

hacer y cambiar de acuerdo a la
contingencia y optimizar la gestion en
pos de la industria y los participes.»




La industria de fondos mutuos de Chile, a pesar de su
tamano en cuanto a patrimonio gestionado, ha logra-
do a través de su Asociacion presencia internacional
de relevancia, alcanzando un lugar privilegiado para
acceder a informacion, conocimiento de avances e
iniciativas en distintas materias, y sobre todo, posi-
cionamiento entre sus pares extranjeros.

Tiene voz y voto como parte del Directorio de IIFA,
International Investment Funds Association, orga-
nismo que congrega a las asociaciones gremiales
de fondos de 41 paises y que tiene como objeto el
intercambio de experiencias y mejores practicas, asi
como el fomento de la educacion financiera, tanto en
la exigencia de mantener ejecutivos de punta para la
comercializaciéon del producto, como en la educacion
al participe. Chile participa en IIFA desde 1998, en la
cual ha tenido un rol activo creciente y desde hace
cuatro afios forma parte de su Directorio e integra
ademas, su comité de estadisticas.

A su vez, IIFA es contraparte de I0SCO, Organizacion
Internacional de Comisiones de Valores, instancia
que integra a las autoridades reguladoras de los dis-
tintos paises, lo que permite trabajar y discutir todos
los puntos de relevancia y asegurar ambas miradas
en cualquier decision de normativa en pos de un
mercado de capitales en franco desarrollo, como es
el chileno.

Por otra parte, en el aifio 2005, la AAFM fundd jun-
to a las asociaciones de Argentina, Brasil, Costa Rica,
Espafia y México, la Federacion Iberoamericana de
Fondos de Inversién (FIAFIN), que hoy es integrada
por 14 paises. Chile tuvo la primera presidencia y la
sostuvo por dos mandatos consecutivos y hoy esta
a cargo de la vicepresidencia. Esta federacion, apor-
ta mas desde una perspectiva regional, al visualizar

oportunidades de potenciales negocios entre los pai-
ses integrantes, trabajar de manera conjunta para eli-
minar burocracias que limiten la globalizacion de los
mercados, compartir iniciativas en distintas materias,
entre otros. En la reunién anual de 2011 es que se
acordd, en forma unanime, que FIAFIN gozara de per-
sonalidad juridica en Chile, tema que no es menor y
dice mucho sobre la plataforma a nivel internacional
gue ha logrado nuestro trabajo.

Las prioridades de los ultimos encuentros de IIFA y
FIAFIN se han enmarcado en los desafios de la in-
ternacionalizacion de los fondos, asi como la impor-
tancia de la educacién financiera en la poblacién. En
éste ultimo aspecto, Chile ha sido reconocida por los
logros de sus campafias comunicacionales, las cua-
les, a través de publicidad genérica, ha traspasado
las caracteristicas y beneficios de los fondos mutuos
y ha fortalecido la conciencia sobre éstos como ins-
trumento de ahorro en la poblacién, posicionando-
se hoy como n2 1 en el Top of Mind de menciones
espontaneas respecto a otros productos financieros,
de acuerdo a estudio realizado por una importante
consultora de investigacion de mercado.

Valoramos lo que se ha avanzado y el objetivo, en
esta materia, es continuar asegurando la presencia
en instancias internacionales que nos permiten ver,
hacer y cambiar de acuerdo a la contingencia y opti-
mizar la gestion en pos de la industria y los participes.
Las herramientas y oportunidades que entrega esta
participacidon son Unicas para trabajar con nuestros
pares en otros paises y de esta manera aunar esfuer-
zos para fortalecer la libre inversion, negocios y sana
competencia entre las economias, potenciando el
desarrollo de la industria tanto a nivel nacional como
internacional.

VAR,

Monica Cavallini Richani
Gerente General AAFM
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LA INDUSTRIA
En cifras »
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! ! La industria de fondos mutuos ha sido objeto de diversos
cambios regulatorios que han llevado a la flexibilizacién de la
misma, permitiendo disponer de alternativas para todo perfil de
ahorrante e inversionista... lo que junto a las caracteristicas
propias de los fondos han permitido una importante masificacion del

ahorro e inversion en Chile, llegando a diciembre de 201 | a mas de
[.587.000 aportantes »

Grafico n°® 1: Evolucidon patrimonio efectivo administrado

(MMS$)
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Grafico n°® 2: Evolucion participes
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Desde el afio 2001 la industria de fondos mutuos
en Chile ha cuadriplicado su tamafio, alcanzan-
do a diciembre de 2011 un patrimonio efectivo
administrado de $17.784.001 millones, es de-
cir USD $34.387 millones, lo que significa que el
crecimiento promedio anual de los fondos en los
ultimos 10 afios supera el 19% por afio (grafico
n°1).

La industria de fondos mutuos ha sido objeto de
diversos cambios regulatorios que han llevado a
la flexibilizacion de la misma, permitiendo dispo-
ner de alternativas para todo perfil de ahorrante
e inversionista, lo que junto a las caracteristicas
propias de los fondos, tales como liquidez, ac-
cesibilidad a diferentes mercados que de for-
ma individual seria muy costoso y poco factible
para los participes, diversificacién inherente a la
cartera de un fondo y los beneficios tributarios
asociados que buscan incentivar el ahorro en las
personas, han permitido una importante masifi-
cacion del ahorro e inversién en Chile, llegando a
diciembre de 2011 a mas de 1.587.000 aportan-
tes (grafico n°2).

Los fondos han presentado un crecimiento sos-
tenido a lo largo del tiempo, alcanzando a repre-
sentar un 15% del PIB nacional (gréfico n°3). Este
grado de penetracidn esta lejos de los existentes
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16 Grafico n°3: Patrimonio administrado como % del PIB
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Grafico n° 4: Penetracion de los fondos mutuos como % del
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Grafico n° 5: Distribucion de patrimonio por categoria de
fondos

B Accionarios
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en mercados desarrollados, por lo que se debe
continuar trabajando para fortalecer la cultu-
ra del ahorro e inversidon en Chile (grafico n°4),
atraer capitales extranjeros y de inversionistas
institucionales.

Durante el afio 2011 el niumero de sociedades
gue administran fondos mutuos no presentd va-
riacién alguna, es decir, mantienen operaciones
las 19 compafiias que estaban al cierre de 2010,
11 de las cuales son bancarias y 8 no bancarias.

La industria presenta una composicién mayorita-
riamente de instrumentos de deuda, evidencian-
do el perfil conservador de los aportantes, cuyos
patrimonios se concentran principalmente en
fondos de deuda con duraciéon menor a 90 dias
(grafico n° 5).

Desde la introduccion de los fondos mutuos al
APV, la industria ha buscado permanentemente
aportar al desarrollo de este mercado, lo que le
ha permitido capturar gradualmente el ahorro en
APV. Cada dia son mas los chilenos que toman
conciencia respecto a la importancia de ahorrar
voluntariamente complementando sus cotizacio-
nes obligatorias para asi generar un incremento
en sus pensiones, tema trascendental al conside-
rar la tendencia al alza de la esperanza de vida,
por lo que es vital disponer de mecanismos que
faciliten y premien a las personas que realizan un
esfuerzo adicional. En este sentido, la industria
de fondos mutuos entrega una amplia gama de
alternativas para APV, todas las cuales capturan
las oportunidades del mercado y permiten que
las personas puedan acercarse eficientemente a
su objetivo de ahorro, alineando sus necesidades
y horizonte de inversién a un portafolio de fondo
mutuo, existiendo actualmente mas de 500 se-
ries exclusivas para APV.

En el 2011 los fondos mutuos para APV presenta-
ron un crecimiento de 5% alcanzando una parti-



Grafico n° 6: Evolucion participacién de mercado de
fondos mutuos en industria de APV
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Grafico n°7: Evolucidn patrimonio industria de APV
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Grafico n°8: Origen de las inversiones
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cipacion de mercado en la industria de 21% con
respecto a 2010 (grafico n°6) y totalizando un pa-
trimonio de $716.568 millones (grafico n°7).

Los fondos mutuos reunen el aporte de diversos
participes y disponen de una cartera de inversion
diversificada en diferentes instrumentos, permi-
tiendo de esta forma a los inversionistas acceder
a distintos mercados a nivel mundial, sectores
econdmicos y monedas, lo que no seria posible
al invertir individualmente y permanentemente
un equipo de profesionales busca ser parte de
las oportunidades que se presentan en los mer-
cados. Los fondos diversifican sus inversiones en
distintos tipos de instrumentos, tanto de emiso-
res locales como de emisores extranjeros. Los
instrumentos de deuda se asocian a un bajo ni-
vel de riesgo y buscan principalmente preservar
el capital, lo anterior a diferencia de los instru-
mentos de renta variable, los cuales tienen por
objetivo capitalizar la inversion y estan asociados
a un mayor nivel de riesgo, lo que se alinea con
el horizonte de inversién de aquellos fondos que
invierten en estos instrumentos.

Los fondos invierten principalmente en instru-
mentos emitidos en Chile, alcanzando estos un
90,3% del patrimonio administrado vy, las inver-
siones en el extranjero un 9,7% del total.

En el grafico n° 8, es posible notar que las inver-
siones se concentran principalmente en instru-
mentos de deuda local, alcanzando un 82,5% del
total; en segundo lugar, en renta variable inter-
nacional 8,2%; luego un 7,6% en renta variable
local; 1,5% en deuda emitida en el extranjero; v,
finalmente un 0,2% en otros instrumentos.

I
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Grafico n°9: Inversiones por tipo de instrumento

18

Otros Instrumentos

Bonos Estado y
Banco Central

Pagarés Estado y
Banco Central

Bonos securizados
Bono Empresas
Pagarés Empresas

Letras crédito bancos
y financieras

Bono bancos y
financieras

Depositos, pagarés
bancos y financieras

Otros instrumentos de
capitalizacion

Cuotas Fondos Mutuos

Cuotas Fondos de
Inversion y derechos

Acciones y derechos

0%

B Internacional

20%

40%

= Ncional

60%

80%
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Origen de las Inversiones

Los depdsitos y pagarés bancarios emitidos
en Chile representan la mayor inversion de los
fondos, alcanzando un 62,3% del total admi-
nistrado (grafico n°9). Las inversiones en acti-
vos de intermediacion financiera se concentran
en depdsitos a plazo, los cuales constituyen el
32,9% del total vigente en el mercado, adicio-
nalmente, los fondos mutuos significan una im-
portante alternativa de financiamiento de em-
presas, puesto que contemplan el 55,2% de los
efectos de comercios depositados en el DCV.

Los fondos invierten mas de $1.662.221 millones
en el extranjero, los cuales se concentran prin-
cipalmente en instrumentos de capitalizacion
alcanzando un 84,7% del total en el extranjero,
todas estas inversiones se distribuyen en mas
de 40 paises (en los graficos n°10 y n°11 se de-
tallan las inversiones en mercados desarrollados
y emergentes), donde los instrumentos emitidos
en Estados Unidos representan un 33,7% v, los
emitidos en Brasil, alcanzan un 21,6% de las in-
versiones fuera de Chile.



Sr. Ernesto Silva, Sra. Ménica Cavallini, Sr. Andrés Lagos.
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$17.784.001 ..
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S700.000
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Destacados 2011

en Top of Mind de menciones espontaneas de fondos mutuos respecto a
productos e instrumentos de ahorro e inversion.

primer lugar en recordacién espontanea en NSE ABC1.

del PIB nacional es representado por la industria de fondos mutuos.

nuevos aportantes en la industria de fondos mutuos durante el 2011.

millones totalizo el patrimonio efectivo administrado por fondos mutuos
el 2011.

millones en ahorro previsional voluntario.

de participacidon de mercado en industria de APV.

Inversiones en mas de 40 paises.
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Comités Técnicos y Desarrollos

Durante el afio 2011, de conformidad al Protocolo de funcionamientos
Comités AAFM, sesionaron los siguientes Comités:

Sesiond con temas relativos a la revisidn y actualizacion de las categorias
de fondos basadas en la estrategia efectiva de inversidn para el ejercicio
2012, optimizando su redaccién y definiendo también nuevas categorias
de fondos que regirdn a partir del afio 2013; trabajo en la difusion del
indicador de desempeiio ajustado por riesgo; en la difusidn de la entre-
ga del Premio Salmén basada en retornos ajustados por riesgo; también
trabajé en el seguimiento de las politicas efectivas de inversion de los
fondos, para de esta forma, asegurar la pertenencia de los mismos den-
tro de una categoria. Al mismo tiempo, trabajé en la solicitud a la SVS de
considerar las categorias de fondos establecidas en Circular N° 7 de la
AAFM para las publicaciones atingentes y las propuestas de optimizacion
de los requerimientos minimos del folleto informativo.

Sesiond con temas relativos a la incorporacién en el Sistema Unico de
Precios (SUP) de depdsitos ICP; incorporacion de derivados Forward UF/
Peso, Délar/Peso, UF/Délar, FWD ICP y FWD tasa de interés; incorpora-
cion de nueva categoria de excepciones que se consideran el mismo dia
en que se registran para toda la industria; consideracién de ofertas como
informacion relevante para el modelo; en la valorizacién de instrumen-
tos de La Polar para asegurar su valor de mercado; mejoras en valori-
zacion de bonos de reconocimiento, bonos corporativos y depdsitos en
ddlares. También trabajé en mejoras a la metodologia de valorizacién de
instrumentos emitidos fuera de Chile.

Sesiond en lo relativo a operacionalizar las modificaciones atingentes
a ley N2 20.448 (MKIII), aplicacidn y alcance protocolo de operaciones,
camara de compensacion y pagos para operaciones de liquidacién por
transferencia y temas relativos a certificacidn tributaria e informativa so-
bre tales operaciones y APV. Adicionalmente, apoyd al Directorio de la
Asociacidn a impulsar las inversiones de fondos de pensiones en fondos
mutuos nacionales, en el desarrollo, junto al DCV, de un servicio de regis-
tro de operaciones convertible a cuotas que permite hacer efectivas las
inversiones de los fondos de pensiones en fondos mutuos.



Sesiond para el analisis de proyectos de leyes y normas atingentes a la
industria tanto de iniciativa del gremio como propuestas del sector publi-
co. En paralelo el comité apoyé aquellos desarrollos de la industria que
involucran aspectos juridicos. Entre los temas trabajados se destacan:
normativa SVS derivada de la entrada en vigencia de Ley MKIII, depdsito
de reglamentos internos y contrato general de fondos, entre otros.

Sesiond con temas relativos a evaluar y establecer mejoras a los progra-

mas presenciales de capacitacién para agentes y ejecutivos de inversion
de la industria de fondos mutuos realizados por la Universidad Adolfo
Ibafiez y Universidad de Concepcién. Adicionalmente, trabajé en la me-
todologia, confeccidn y validacién de contenidos y preguntas del proyec-
to de certificacion on-line.

23
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Regulacidn

En asamblea ordinaria de asociados, celebrada el 31 de marzo 2011, se
procedio a renovar la conformacion del Consejo de Autorregulacién, re-
sultando elegidos por unanimidad de la asamblea, como miembros titu-
lares, los sefiores: Alberto Etchegaray D. (abogado), Fernando Lefort G.
(economista), Daniel Tapia D. (economista), y como miembro suplente, al
Sr. Pedro Ibarra L (abogado). En forma posterior, se designa al Sr. Etche-
garay como Presidente del Consejo, y al Sr. Tapia como Vicepresidente.

La entrada en vigencia de las modificaciones introducidas al marco le-
gal de los fondos mutuos por la Ley N2 20.448 (MKIII), junto con el pro-
yecto de ley Unica de fondos (PLUF) en el marco de la reforma MK IV o
MK Bicentenario, marcé el trabajo realizado por la Asociacién durante el
ano 2011, principalmente en acciones enfocadas a mejoras e implemen-
tacidn de la normativa atingente a MKIII, como asegurar incorporar en
PLUF las materias de interés de la industria.

Se sostuvieron numerosas reuniones y encuentros con autoridades que
permitieron presentar propuestas que potencien el crecimiento y desa-
rrollo de la industria de fondos, en el ambito nacional e internacional.

Reuniones sostenidas con coordinador del mercado de capitales del
Ministerio de Hacienda: Sr. Pablo Correa, junto a sus asesores.

Reuniones sostenidas en la redaccion del anteproyecto de la ley
Unica de fondos en mesa publico- privada (Ministerio de Hacienda,
SVS, SlI, ACAFI, AAFM).

Reuniones sostenidas con Director Nacional Servicio de Impuestos
Internos (Sll), Sr. Julio Pereira y su equipo.

Presentacion Comision de Hacienda Cdmara de Diputados.

Consejo de Autorregulacion; Pedro Ibarra L., Daniel Tapia D., Fernando Le Fort G.,
Alberto Etchegaray D.



Proyecto de Ley Unica de Fondos

En septiembre de 2011 ingresé al Congreso el proyecto de ley sobre ad-
ministracion de fondos de terceros y carteras individuales, cuyo ante-
proyecto fue trabajado por la Asociacién con las autoridades desde su
génesis en el aio 2010 y fue anunciado por el Ministro de Hacienda en
Chile Day 2010. El objetivo es implementar una ley Unica relativa a la ad-
ministracion de estos vehiculos de inversién, que considera a los fondos
mutuos, de inversidn, de capital extranjero y fondos para la vivienda, con
un marco regulatorio comun en lo andlogo y especificaciones en lo atin-
gente, evitando asimetrias regulatorias y permitiendo relegar una serie
de materias al ambito reglamentario y normativo, lo que deriva en un
marco juridico flexible y dindmico.

El proyecto ingresado incorpora una serie de propuestas presentadas
por la AAFM:

» Se autoriza creacidn de series exclusivas para extranjeros exentas
de IVA.

 Posibilidad de constituir fondos de fondos, respecto a fondos ex-
tranjeros.

 Posibilidad de que el fondo invierta en acciones (no sélo instru-
mentos de deuda) de personas relacionadas cumpliendo ciertos
requisitos.

» Exceptuar de ciertos limites a fondos dirigidos a inversionistas cali-
ficados.

e Explicitar alcance de limite aplicable a relacionados.
Adicionalmente:

» Se exime de impuesto a inversionistas extranjeros tanto por el ma-
yor valor obtenido en la enajenacién o rescate de cuotas, como por
las cantidades repartidas, que corresponda a fondos que inviertan el
80% de su activo en el extranjero.

Las propuestas que contempla el proyecto se encuentran en la direccion
correcta para lograr que Chile se convierta en una plataforma financiera,
tal como fue anunciado por el Ministro Larrain, ya que simplifica, cohe-
siona y optimiza la legislacién referente a la administracion de fondos de
terceros, es por ello que la AAFM insiste en una pronta aprobacién del
proyecto de ley, dado que es el momento para progresar en términos
de inyectar mayor competitividad al mercado local, entregdndole mayor
agilidad y profundidad.

! ! Las propues-

tas que contempla el
proyecto se encuentran
en la direccion correcta
para lograr que Chile
se convierta en una
plataforma financiera,
tal como fue anunciado
por el Ministro Larrain,
ya que simplifica, co-
hesiona y optimiza la
legislacion referente a la
administraciéon de fondos
de terceros, es por ello
que la AAFM insiste en
una pronta aprobacion
del proyecto de ley, dado
que es el momento para
progresar en términos
de inyectar mayor
competitividad al
mercado local,
entregdndole mayor

agilidad y profundidad *
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Parte norma que flexibiliza

El superintendente

- comerdializacion de fondos mutuos

: P Desde maiiana comenzard a

i operar un nuevo sistema que hard
; mis expedita la autorizacidn para
i la comercializacion de los fondos
i mutuos, ya que reemplaza la ac-

: tual aprobacién previa que debian
! tener los reglamentos internos de
i esos instrumentos por parte de |a

¢ Suprintendencia de Valores y Se-

i guros, por el depdsito de aquéllos
i en el registro mantenido por el

i regulador.

i De este modo, habrd mayores

3 posibilidades para los fondos mu-
¢ tuos de aprovechar oportunidades
i de mercado sacando productos

; atractivos para los ahorrantes,

teniendo como contrapartida la
exigencia de mayor prolijidad en
los reglamentos, de modo que
sean claros, no induzean a ermor
a los inversionistas y se ajusten al
marco juridico vigente.

La 5VS también establecio la
obligacién que a partir del enero
de 2012, las administradoras pro-
vean a los clientes de un folleto
informativo por fondo mutuo, o
serie de cuotas seglin correspon-
da, que contendra la informa-
cion que es clave para que el
inversionista conozca los riesgos
y caracteristicas principales del
fondo mutuo ese producto.

Diario Financiero, 30 de junio de 2011

w  ESTRATEGIA

Ambito w11

Hacienda Enviara Proyecto de Ley Para
Fomentar Competencia en Seguros y APV

sociados a créditos hipotecarios,

a medida forma parte de la agenda
MKB e incluye una liciacion de o seguros

‘Gremios Valoran Medida

Estrategia, 12 de enero de 2011

D.S. N2 1.179: Reglamento de
Fondos Mutuos

El 06 de mayo 2011 se publicé D.S N2 1.179, Reglamento de Fondos
Mutuos, en concordancia a las reformas introducidas por Ley N2 20.448
(MKIII), el cual deroga al D.S N2 249. La Asociacion accede al anteproyec-
to realizando una serie de observaciones y propuestas de mejoras, tales
como, incorporar materias que por indicacién legal deben ser reguladas
en el reglamento, mantener ciertas disposiciones reguladas en regla-
mento que se deroga, ciertas flexibilidades en plazos establecidos, defi-
nir ciertos conceptos (como precios de mercado), entre otras, las cuales
se acogen favorablemente.

Conforme a disposiciones transitorias de la Ley N2 20.448, con la entrada
en vigencia del Reglamento se definié el 01 de julio de 2011 como fecha
de implementacién de las reformas introducidas por dicha Ley al D.L N2
1.328 (Ley de Fondos Mutuos). Entre estas modificaciones: el depdsito
de reglamentos internos, la unificacidn del sistema de reajustabilidad al
calculo del mayor valor permitiendo operacionalizar la transferencia de
fondos mutuos, el desarrollo de ETFs, se flexibilizan algunas disposicio-
nes relativas a la inversion de los fondos mutuos, entre otras.

Normativa SVS: implementacion
modificaciones MKIII

Durante el primer semestre de 2011 se publica una serie de normas
gue implementan las modificaciones introducidas por la Ley N2 20.448
al marco normativo de los fondos mutuos. Entre las materias referidas:
condiciones e informacién minima que deben cumplir las inversiones de
los fondos mutuos, fusion y divisién de fondos, forma y condiciones de
comunicacién al publico sobre titulos o certificados nominativos anula-
dos por extravio, hurto o inutilizacidon y emision de nuevos titulos, forma
y contenido del registro de participes, contenidos minimos de reglamen-
tos internos y textos de contratos de fondos mutuos, informacién mini-
ma que debe proporcionarse a los participes al momento de la inversion,
entre otras (folleto informativo, etc.).

Dado que la normativa dictada entrd en vigencia el 12 de julio de 2011,



desde su publicacidn hasta su entrada en vigencia se generaron una serie
de inquietudes relativas a la implementacion dentro de los plazos reque-
ridos, en razén de lo cual, la Asociacidon medié en la aclaracién de los
contenidos, solicitudes de prdrrogas y aplicacion de la normativa.

FATCA (Foreign Account Tax Compliance
Act)

En marzo de 2010, fue promulgada la ley estadounidense FATCA, la cual
comenzarad a regir el 01 de enero de 2013, que tiene como objetivo evitar
abusos fiscales por parte de personas estadounidenses que obtengan ga-
nancias derivadas de inversiones financieras fuera de los EEUU.

La ley establece un nuevo régimen de requerimientos de informacién del
gobierno de los EEUU a entidades financieras del exterior, principalmen-
te bancos, fondos de inversidon/asset managers, quienes para invertir o
acceder al mercado de capitales de EEUU deberan suscribir un acuerdo
con el Internal Revenue Service (IRS) por medio del cual se compromete-
ran, entre otras obligaciones y, a través de determinados mecanismos, a
proveer informacidn tributaria respecto de la propiedad de activos nor-
teamericanos en el extranjero bajo determinadas condiciones, especi-
ficamente sobre el origen de los fondos que manejan y sobre quiénes
son los beneficiarios de dichas inversiones o cuentas en la institucion,
de lo contrario se prevé un régimen de retencion del 30% de los pagos
provenientes de los EEUU que sean girados a través de dichas entidades
extranjeras.

Lo anterior, tiene como finalidad permitirle al IRS una mejor capacidad
de fiscalizacion respecto de eventuales evasiones que contribuyentes de
impuestos norteamericanos pudieran estar realizando mediante el uso
de instituciones financieras extranjeras, trusts o fondos extranjeros, etc.,
cuya utilizacién dificulta su identificacién como contribuyentes, asi como
el importe de las rentas que obtienen y del patrimonio con el que cuen-
tan.

Con el objetivo de difundir los alcances e impacto en Chile de la ley, du-
rante julio de 2011 la Asociacién participé de charlas en la materia im-
partidas por KPMG y PWC.

La Asociacién, junto con analizar todos los impactos de la norma para la
industria de fondos, mantiene contacto con otras instituciones del mer-

! ! La Asociacion,

junto con analizar
todos los impactos de
FATCA para la industria
de fondos, mantiene
contacto con otras
instituciones del
mercado de capitales
con el objetivo de definir
un potencial accionar
comun en relacion a la
norma.»
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cado de capitales con el objetivo de definir un potencial accionar comun
en relacion a la norma. Adicionalmente, se mantienen reuniones con au-
toridades (Ministerio de Hacienda y Sll) a quienes se les ha informado de
las implicancias de la norma para las industrias, con quienes se espera
coordinar posicidn y gestidn publico privada.

Reuniones

En octubre 2011 la AAFM, representada por sus Directores y la Gerente
General, sostiene reunién con el Sr. Julio Pereira y su jefe de gabinete, Sr.
Gerardo Montes con el objetivo de presentar propuestas de enmienda
e interpretaciones de articulos 104, 106 y 107 de la Ley de Impuesto a la
Renta, asegurando aplicacion de beneficios tributarios, lo cual fue acogi-
do favorablemente, en términos de constituir mesas de trabajo a objeto
de que el Sll se pronuncie acerca de las materias que le competen.

En enero de 2012, en el marco de la tramitacion legislativa en el Con-
greso del proyecto de ley sobre administracién de fondos de terceros
y carteras individuales, la Asociacidn, representada por sus Directores
y la Gerente General, presentd ante la Comisidon de Hacienda de la Ca-
mara de Diputados su visién del proyecto y las propuestas de mejoras a
incorporar en la misma ley a objeto de asegurar aplicacion de beneficios
tributarios establecidos en la LIR (articulo 104, 106 y 107).

Intendente SVS, Sr. Hernan Ldépez; Sra. Mdnica Cavallini; Ex Coordinador del Mercado de Capitales
del Ministerio de Hacienda, Sr. Pablo Correa; Sr. Andrés Lagos.



Certificacion 9

Con el objetivo de fomentar el desarrollo y crecimiento profesional de
los agentes de inversidn de la industria en materias financieras, econé-
micas y éticas alineadas a los requerimientos del mercado, es que con 10
anos de trayectoria, los programas de capacitacidon dictados por la Uni-
versidad de Concepcion y Universidad Adolfo Ibdfiez, ya han graduado
a mas de 1.000 asesores de inversion, realizdndose 4 cursos durante el
2011 con alrededor de 100 participantes, existiendo por primera vez un
programa en la ciudad de Vifia del Mar.

Para fortalecer la correcta entrega de informacién a los participes y en el
marco de la autorregulacion de la industria de fondos mutuos, durante el
2011 se trabajé en el desarrollo de un programa de certificacion a través
de una plataforma web, posibilitando extender la cobertura del perfec-
cionamiento de los ejecutivos de inversion a lo largo del pais, finalizando
el afio con implementacidn de la marcha blanca del proyecto.
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Seminario Red ICU, U. de Chile, “Chile: Mas
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Comunicacion, Educacion e
Informacion

Charlas en Universidades

Buscando dar a conocer a los fondos mutuos y su relevancia en el mer-
cado de capitales chileno, junto con capturar la atencién, aportar cono-
cimiento en los potenciales profesionales que se relacionaran en el mer-
cado financiero y, con el respaldo de la favorable acogida obtenida por
alumnos y profesores a las exposiciones realizadas en el transcurso del
2010, se dio inicio al segundo ciclo de charlas en distintas universidades
del pais, instancias en las que alumnos y docentes manifestaron gran
interés en profundizar respecto a las materias expuestas.

Campana Comunicacional

En consideracidn del compromiso adquirido con el inversionista, en rela-
cion a informar y capacitar respecto a los fondos mutuos y sus caracte-
risticas, privilegiando la calidad de la informacién, por sobre la cantidad
y con el objetivo de difundir conceptos claves que deben ser de cono-
cimiento del participe al momento de tomar una decisidon de ahorro e
inversion, es que durante el segundo semestre de 2011 se emitié campa-
fia que destacaba las caracteristicas inherentes a la inversién en fondos
mutuos.

g PIENSA
1.500.000 ce paricipes EN FONDOS MUTUOS

choman e invierlen en Fondos Mutuos



Medios de Comunicacion

ALTERNATIVAS DE AHORRO PARA MEJORAR LA FUTURA PENSION

Es de gran interés para la industria de fondos mutuos contribuir al pro- APV: Fondos mutuos de renta
ceso de educacién e informacidn respecto de las caracteristicas y bene- fija internacional lideran retornos
ficios al ahorrar e invertir en fondos mutuos, junto con ser un agente de
opinién en diversas instancias en temas de contingencia nacional que
atafien a la industria. En este sentido, distintos medios de comunicacién
han sido un efectivo vehiculo para lograr este propdsito, dada la fluida
relacion y estrecha colaboracién que la AAFM ha establecido con ellos.

X ALGUNGS CASOS, LA RENTAILIDAD ACUMULADA HASTA SEFTIEMERE SUFSRA FL Li%. AUNQUE LA
CIFIA ES TENTADORA, EXPERTOS ACONSEJAN ELEGIR FONDX SEGUN CRITERIS DE LARGO PLAZL.

Para contribuir a la correcta entrega de informacion relativa a fondos
mutuos, se realizaron charlas de capacitacion a mas de 40 periodistas
y editores del Diario Financiero y Pulso, en las cuales se presentaron las
caracteristicas generales y mas relevantes a conocer del mercado.

A continuacion, se presentan algunos extractos de publicaciones en el El Mercurio, 17 de octubre de 2011.
transcurso del afio 2011 en distintos medios de prensa escrita del pais:
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Complementando las columnas de opinién y noticias de contingencia
nacional e internacional relacionadas a la industria, periédicamente se
publican suplementos en distintos medios de comunicacién. Dentro de
los cuales, se encuentran trimestralmente, junto a las carteras de inver-
sién publicadas en Diario Financiero, un analisis del mercado, en el cual
cada administradora hace sus prondsticos y proyecciones para los meses

venideros.

8 atractivos, peroe
Mescatios mundiales Ueqen
amg: con l0s fiesgos en Europd

T T —

Fondos Mutuos
DB CHILE A6,

Mercados emergentes ceden
terreno ante presiones inflacionarias

Suplemento, Carteras de Inversién publicado en Diario Financiero, 8 de abril de 2011
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Por otro lado, se publican guias de ahorro e inversidn, las cuales se reali-
zan con distintos medios y abarcan diversos temas de interés dentro de
la industria, por ejemplo, la importancia del ahorro previsional volunta-
rio; los beneficios tributarios asociados a fondos mutuos y la categoriza-
cion de fondos, entre otros.

Complementando la entrega del Premio Salmadn, el Diario Financiero rea-
liza cada afio un suplemento con los fondos ganadores, en el cual entrega
mayores antecedentes de los mismos.

Finalmente, se realizé una alianza con diario Pulso, quienes diariamente
entregan informacién estadistica de la industria de fondos mutuos en su
seccion “cifras”. Cabe destacar que la informacién presentada varia den-
tro de la semana, informando, entre otros, respecto a: resultados men-
suales de la industria de fondos mutuos y APV, flujos netos mensuales y
un ranking de los mejores fondos de acuerdo a su categoria, éste ultimo,
elaborado por LVA indices.

Informe Anual AAFM 201 | - Reporte Anual 201 |
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Actuar hoy para disfrutar maftana

fondos mutuos

Confiable instrumento
de ahorro e inversion

Ladiversificacion de sus portafolios, su accesibilidad, liquidez y
beneficios tributarios son algunas de las fortalezas de uno de los
instrumentos financieros mas atractivos y confiables para distintos
perfiles de riesgo.

Suplemento, Guia de ahorro e inversion, publicada en La Tercera, 22 de junio de 2011
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Premio Salmon

El 14 de abril de 2011, se hizo entrega del principal reconocimiento a
los fondos mutuos bajo el concepto de rentabilidad ajustada por riesgo,
premiando de esta forma a aquellos fondos que presentaron la mejor
relacion riesgo retorno dentro de sus categorias. La ceremonia contd con
la presencia del Superintendente, Sr. Fernando Coloma, quien enfatizd
en su discurso la importancia que tiene para el regulador la proteccién
y la adecuada entrega de informacion a los inversionistas. A su vez, se
contd con la presencia de los nuevos integrantes del Consejo de Autorre-
gulacién. Sefiores: Alberto Etchegaray, Fernando Lefort, Daniel Tapiay Sr.
Pedro Ibarra; junto a representantes de la industria.

Auspicia:

Ceremonia de Entrega Premio Salmén.



Indicador de Desempeno Ajustado
por Riesgo

Con el objetivo de entregar a los participes una herramienta que permita
efectuar comparaciones de fondos no sdélo considerando la rentabilidad
absoluta de los fondos, sino que incorporando el riesgo asumido por los
mismos a través de un indicador de desempefio ajustado por riesgo y
situarse bajo estandares internacionales de comparacion de fondos, LVA
indices publicé los resultados semestrales de dicho indicador. Adicional-
mente, se logré acuerdo con el diario Pulso para llevar mensualmente
un ranking de rentabilidad, el cual serd acompanado del indicador de
desempeiio ajustado por riesgo.

MARTES 25 DE OCTUBRE DE 2011 - DIARIO FNANCIERO

FINANZAS & MERCADOS INVERSIONES 21

Roberto Peral
BICE AGF.

LA SEPTIMA VERSION DEL RANKING DE RENTABILIDAD AJUSTADA POR RIESGO FUE ENTREGADA POR LA ASOCIACION QUE LOS REUNE

Acotar la volatilidad: desafio de los fondos
mutuos tras fuerte turbulencia en mercados

Ejecutivos reflexionan sobre las préximas tareas que deberd enfrentar la industria. FONDOS CON CINCO ESTRELLAS (**)
Esto, tras conocerse una nueva version del indicador que incorpora la relacién GesToRs NOMBRE / SERIE
riesgo/retorno, en donde 69 series se lucieron con cinco estrellas, el puntaje mds alto. | “aga emergente BanChile Asiatico Accionario / APV
Principal hsia | APVC2
Princpal hsia/C
POR DANIELA MORCHIO DURAND FONDOS DE DEUDA CON CINCO ESTRELLAS (*) pincial i/
Controlar la- i ADMIUSTRADORA _; NOMBRE  SERTE America Latina Principal Andes | APVC2
os principales desafios de los fondos ~ Menor a 365 dias : Cruz del Sur Confianza / F Banchile América Latina Accionario / APV
mutuos. Asi | necional BBVA Latam / APV
sector, quienes reflexionaron sobre Cruz del Sur Confianza / P
las préximas tareas que las AGF - BBVA Latem / GLOBA
enfrentardn, luego que la Asociacion Sanionder Asset ; Super interés / Ejecu Securty 1
que los redne entregara la s Menora0dis CelfinCapital  Money Market/ T Estados Unidos  BICE Best Norteamerica / B
version del Ranking de Rentabilidad  nacional BICE Best Norteamerica / A
ajustada por Riesgo Security Check /T BICE Best Norteamerica / C
El indicador -realizado por LVA
Indices al cierre de junio pasado- Ttad Select/ Unica LarrainVial Estados Unidos APV-A
arroj como resultado que 69 series e anmger 1 Principal UsA/C
al menos con un aiio de antigiiedad o Naconal Larrainvial Enfoque | APV-A
de las 641 evaluadas s lucieran con Scotia Clipper /B P
cinco estrellas, el puntaje més alto. ~ s Seleccién Bursét / BETA
Este indicador “incorpora la relacion sa Depdsito efectivo / Gamma Itad National Equity / B
riesgolretoro de cada serie respecto Corpbanca Oportunidad / Unica LarrainVial Acciones Nacionales / A
a los demas fondos que son parte Scotin ‘Accones Nadonales | E
de una categoria, ilustrando en un BBVA Excelencia / B
indice la trayectoria de un fondo Securty P/ C scotia Acdones Naconales / A
para alcanzar un resultado, el cual BICE Vanguardia / B
se rankea para visualizar aquellos ~ Mayora 365 dias  Corpbanca Més ingreso / A Cruz del Sur Fundacion / P
conmejor performance ajustada por Intemaciona! Balanceadt Santander Asset A/ APV
tiesgo”, afitma la gerente general del Princpal Renta emergente / C -
gremio, Ménica Cavallini. - - Euroamerica Proyeccién A / B-APY
Desde Cruz del Sur, Gonzalo Bancostado BNP Paribas Renta emergente / Creci Santander Asset : A / Ejecu
ndncnd;z, dc;taml la 'j"p})"ﬂf;/ﬂa Menora90dias  : Santander Asset  : Money Market Euro / Unica BICE Emprendedor / B
le una adecuada relacion riesgofre-  intemacional
tomola que adquiere importancia en " Sokander Asset ;A INVER
e . BBVA Liquidez dolar / Santander Asset B/ APV
alaorden del dia. “Lo importante es .

de ser consistentes en el tiempo y
mantener un nimero alto de series
con cinco estrellas”, enfatizo.

Por su parte, desde Principal AGF,
Pablo Salcedo, agrega que siempre
hay que monitorear el escenario. “La
posibilidad de una recesion afecta a
todos en forma similar. Si continda el
altonivel de incertidumbre, el desaio
es controlar la volatilidad, o en otras
palabras, administrar correctamente
el iesgo asociado a cada clase de
activo”, asegura.

Fondos de segunda generacion

641

series

fueron

un periodo de alta turbulencia, en la
industria ya trabajan en productos
de volatilidad controlada

“Para da generacion de

algunos clientes “encaja perfecto
con su visién de inversion”.

Pero los productos no son los dni-
cos de las AGF. Tras

FUBNTE A oces.

yor riesgo es hoy, no cuando las
acciones hayan subido un 20%”,
afirma Guzman.

oncreta a través

fondos se pueden ocupar productos
derivados que acotan pérdidas o vola-
tilidad o bien, hacer sistemas ‘Quant
que son modelos matemiticos con
restricciones para que la volatilidad
esté en un rango”, sefiala desde BICE
Inversiones, Roberto Perales.
Aunque advierte que acotan tam-
bién las alzas, asegura que para

el repunte de las Gltimas semanas,
Francisco Guzman de Santander
Asset Management destaca que la
estrategia ha variado.

“Uno no deberia estar tan pesis-
mista como si estuvimos durante
los dltimos tres meses. Hay mucha
gente que estd en activos de bajo
tiesgo y el momento de tomar ma-

Y

defondos balanceados. “Son los més
atractivos ahora, porque estn muy
diversificados, estan invertidos en
todo el mundo, tanto en renta variable:
como renta ija tienen cobertura de
tipo de cambio. Es un producto que
tiene hartas bondades, desde un
punto de vista de alta volatilidad”,
asegura Guzman.

Diario Financiero, 25 de octubre de 2011

! ! incorpora la

relacion riesgo/retorno
de cada serie respecto
a los demas fondos que
son parte de una cate-
goria, ilustrando en un
indice la trayectoria de
un fondo para alcanzar
un resultado, el cual se
rankea para visualizar
aquellos con mejor per-
formance ajustada por
riesgo
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A

Encuentros Gremiales y
Relaciones Internacionales

Relaciones Internacionales

La Federacion lberoamericana de Fondos de Inversion (FIAFIN), confor-
mada el 2006, es una agrupacion que integra a las asociaciones gremia-
les de fondos mutuos o colectivos de 14 paises de Ibero América (Ar-
gentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Chile, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,
Espafia, México, Peru, Portugal, Republica Dominicana, Venezuela) con
la finalidad de compartir conocimientos y experiencias, prestar apoyo en
torno a la industria de fondos mutuos o colectivos de los paises integran-
tes, asi como promover el crecimiento y sano desarrollo del sector en el
contexto regional, a fin de que los fondos se conviertan en el principal
vehiculo para el ahorro de los paises de la region.

Chile no sdlo fue uno de los paises fundadores de esta federacién, sino
que ademds, tuvo a su cargo la primera presidencia de la entidad, en
manos de la Sra. Ménica Cavallini, actual Gerente General de la AAFM y
Vicepresidenta de FIAFIN.

O Congresso

F\N




Anualmente se realiza un congreso que relne a los representantes de las
entidades gremiales, a reguladores y a conferencistas internacionales en
diversas exposiciones y mesas de discusion en materias de interés de la
industria.

Durante el 2011, tuvo lugar el V encuentro de FIAFIN en Sao Paulo, Brasil,
en la que participo la AAFM, representada por su Presidente, Sr. Andrés
Lagos, la Gerente General, Sra. Mdnica Cavallini, quien presentd su vision
de la industria de fondos de inversion en Iberoamérica y el Director Sr.
Juan Pablo Lira, quien expuso la situacion de la industria de fondos en
Chile.

Como acuerdo de la Asamblea de FIAFIN, Chile mantendra la Secretaria
Ejecutiva de la entidad y se estudia la obtencion de su persona juridica en
Chile, para lo cual la AAFM se encuentra efectuando las gestiones para
su establecimiento.

Las exposiciones del Congreso se encuentran disponibles en el siguiente
link:

http://www.fiafin.org/documentos.aspx?idpnl=reunio

! ! Chile no sdlo

fue uno de los
paises fundadores de
esta federacion, sino que
ademadas, tuvo a su cargo
la primera presidencia
de la entidad, en manos
de la Sra. Monica
Cavallini, actual Gerente
General de la AAFM
y Vicepresidenta de
FIAFIN *
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Federacion
|beroamericana
de Fondos de

| Inversion

ANBIMA

%

La reunién bianual de ANBIMA (Asociacién Brasilera de Entidades del
Mercado Financiero y de Capitales), tuvo lugar el 18 y 19 de mayo 2011
en Sao Paulo. La AAFM participé como invitada a las exposiciones, las
cuales se encuentran disponibles en el sitio web de la AAFM.

Federacion - -
Iberoamericana

(’4 de Fondos de

FIAFIN | Inversion

ANBIT

En junio 2011 se llevd a cabo el encuentro en Londres, organizado por
InBest Chile, al cual asistié la AAFM, representada por su Presidente, Sr.

Andrés Lagos y el Director, Sr. Juan Pablo Lira.

La International Investment Funds Association (IIFA), agrupa a 41 asocia-
ciones gremiales de fondos a lo largo del mundo. Chile se encuentra re-
presentado en el Directorio de IIFA, a través de Mdnica Cavallini, Gerente
General de la AAFM.

El objetivo de esta asociacion internacional es intercambiar informacion
y visiones relativas a la industria de fondos, buscando el desarrollo de
la misma; asegurando una relacion de cooperacién entre los miembros
buscando facilitar los intercambios de informacion y adhesidn a altos es-
tandares éticos.

En octubre de 2010 se llevo a cabo, en la ciudad de Vifia del Mar, la XXIV
Conferencia Anual de la IIFA, siendo la AAFM anfitriona del encuentro.

En septiembre de 2011, se realizé en Estocolmo la XXV Conferencia, ins-
tancia en que participaron, representando a la Asociacion, los Sres. An-
drés Lagos, Juan Pablo Lira y la Sra. Mdnica Cavallini. Esta ultima realizd
una exposicion en el panel “Investment behavior and investor return—
the client perspective in Communications”. Se eligi6 como nuevo Pre-
sidente al Sr. Eduardo Penido de ANBIMA Brasil. La XXVI Conferencia a
realizar el 2012 tendrd como pais anfitrién Sudafrica.




Encuentros Gremiales

El 31 de marzo de 2011 se llevd a cabo asamblea ordinaria de asociados
en la cual, entre otras materias, se procedid a la eleccidn de Directorio
para el periodo 2012-2014 y renovacién de integrantes Consejo de Au-
torregulacion, se definieron los desafios de la industria de fondos para el
afio 2011, junto con la aprobacién de la cuenta 2010 del Directorio.

El 19 de abril de 2011, se lleva a cabo reforma de estatutos, modificando-
se de cinco a siete el nimero integrantes del Directorio de la Asociacién.
Conforme enmienda de estatutos, el 12 de mayo de 2011 se lleva a cabo
sesion extraordinaria de asamblea, en la cual se procede a eleccion de
Directorio integrado por siete miembros. En sesién ordinaria del 27 de
mayo de 2011, el Directorio procede a conformar la Mesa Directiva, de-
signando por unanimidad a los Directores electos en los cargos que se
especifican:

* Presidente: Sr. Andrés Lagos V., Gerente General Banchile Adminis-
tradora General de Fondos S.A.

* Vicepresidente: Sr. Felipe Bosselin M., Gerente General Larrain Vial
Administradora General de Fondos S.A.

* Secretario: Sra. Maria Paz Hidalgo B., Gerente General Santander
Asset Management S.A. Administradora General de Fondos

* Tesorero: Sr. Gerardo Spoerer H., Gerente General Bci Asset Mana-
gement Administradora General de Fondos S.A.

* Director: Sr. Javier Valenzuela C., Gerente General BICE Inversiones
Administradora General de Fondos S.A.

* Director: Sr. Andrés Lehuedé B., Vicepresidente Corporativo Cruz del
Sur Servicios Financieros.

* Director: Juan Pablo Lira T., Gerente General Administradora Gene-
ral de Fondos Security S.A.

* Nota: el 02 de febrero de 2012, el Sr. Felipe Bosselin M. presentd su renuncia al cargo de Director
de la AAFM, siendo posteriormente designado el Directorio en Asamblea Ordinaria de Asociados
el 30 de marzo de 2012 para el periodo 2012-2014, quedando su composicion como se detalla en

pagina 42 de este reporte.
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Durante el 01 y 02 de agosto 2011 se llevo a cabo la IX Convencion de
la industria de fondos mutuos, instancia en que se contd con la partici-
pacion de los siguientes expositores: Sra. Karin Anderson- Senior Fund
Analyst Morningstar, Sr. Jonathan Boersman- Executive Director Global
Investment Performance Standards CFA, Sr. Pablo Correa- Asesor Mer-
cado de Capitales del Ministerio Hacienda, Sr. Herndn Lépez- Intendente
de Valores y Seguros, Sr. Ernesto Silva- Diputado, Sr. José Carlos Doherty-
Superintendente de Autorregulacién ANBIMA, Sr. José Pifiera- Economis-
ta, Sr. Roberto Méndez- Director de Adimark. Se discutieron temas como
los desafios que se presentan para la industria, como fortalecer la au-
torregulacion, impacto del proyecto de ley Unica de fondos, tendencias
globales en la industria de fondos, evolucién del participe y el impacto de
dicha evolucién en la industria, entre otros temas.

IX Convencién Anual de la Industria de Fondos Mutuos.
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®

FONDOS MUTUOS
CHILE

Directorio

El Directorio estd conformado por siete integrantes, elegidos por la
Asamblea de asociados por un periodo de 2 aios.

<
i

Presidente VicePresidente
Andrés Lagos Vicuna Andrés Lehuedé Bromley

Directora
Maria Paz Hidalgo Brito




Director
Juan Pablo Lira Tocornal

Director
José Manuel Silva Cerda

Director
Gerardo Spoerer Hurtado

Director
Javier Valenzuela Cruz
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FONDOS MUTUOS
CHILE

Asociados

Son miembros de la Asociacion de Administradoras de Fondos Mutuos
de Chile, las 19 sociedades que actualmente operan en el mercado na-
cional.

g1 Bancobstado’ BBVA

Financial
Group

}( BCI MANAGEMENT I MTr U St

Banchile Administradora General de Fondos

PENT/\ N8R SKbos
—_—



LarrainVial

ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS

®

& Santander
ASSET MANAGEMENT

& scotia Fondos Mutuos [3-celfincapital

CRUZ DEL SUR

FONDOS MUTUOS

INVERSIONES
securlty

w CORPBANCA (5o o

EuroAmerica = BICE INVERSIONES

mundo financiero ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.
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FONDOS MUTUOS
CHILE

Equipo de la AAFM

Monica Cavallini Richani
Gerente General

Maritxu Zugarramurdi
Lolas
Asistente de Gerencia

Evelyn Aubele Vergara
Abogado




Macarena Ossa
Rodriguez
Desarrollo y Planificacion

Soledad Gonzalez
Rodriguez
Capacitacion y Comunicaciones

Catalina Dimitrov
Albarran
Estadisticas e Informacion
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Disefio Portada
Camila Elisa Atria Alamos

Disefio y Diagramacion
Camila Elisa Atria Alamos

camilaatria@gmail.com
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