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EL TRIANGULO DE RESPONSABILIDADES PARA
UN MERCADO CONFIABLE Y ROBUSTO

Como Asociacion enfocamos los esfuerzos para contar con una
industria de fondos mutuos confiable, robusta y sana. Para ello, es
imprescindible que todos los actores que intervienen, colaboren
desde su rol para lograrlo.

Por todos es sabido que los fondos mutuos son instrumentos que
estan insertos en un mercado donde las volatilidades son inhe-
rentes. Por eso, tener claridad sobre cuales son los objetivos, ho-
rizonte de inversion y el riesgo que se esta dispuesto a asumir, es
clave no solo para acotar las mas de 2.500 alternativas disponibles
a la hora de elegir un fondo mutuo, sino que para poder mantener
dicha eleccién en tiempos de volatilidades. La responsabilidad de
los inversionistas es tener un rol activo, lo cual implica informarse
y comparar sobre las caracteristicas, beneficios, riesgos, obliga-
ciones y costos asociados.

Por el otro lado, la responsabilidad de la industria en cuanto al
desarrollo y fomento de la educacion financiera en distintos nive-
les y la promocion de la autorregulacién, son pilares fundamenta-
les en nuestra gestion y parte de nuestro compromiso ético con la
sociedad. En este sentido hacemos un llamado a las entidades del
mundo publico y privado del mercado de capitales y del ambito
académico, a aunar esfuerzos para generar un mayor alcance.

Finalmente, la tercera arista del triangulo es la responsabilidad de
las autoridades. Es clave asegurar un marco regulatorio efectivo,
flexible y competitivo donde no existan asimetrias, y que abar-
que a todas las entidades que ofrecen productos/servicios o que
realizan asesorias en el mercado de capitales. Por otra parte, es-
peramos que no se sobre regule a las entidades que ya son fisca-
lizadas, con el fin, no solo de equiparar las reglas entre todos los
actores, sino de dar mas confianza a los inversionistas.

Creo firmemente, que si todos trabajamos en linea con el rol que
estamos llamados a cumplir, y aunamos esfuerzos para abordar
las distintas materias que convocan a esta industria, podremos
continuar cumpliendo la promesa de contar con una industria con-
fiable, robusta y sana.

| 7~

Andrés Lagos Vicufa
presidente del directorio
de la AAFM
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CONSOLIDACION Y DESAFIOS @
DE LA INDUSTRIA

El 2016 fue un buen afo. El mercado y la industria de fondos
mutuos supieron aprovechar las oportunidades que se presen-
taron, reflejandose en el aumento anual de 7% en el patrimonio
administrado, y en una rentabilidad anual positiva registrada por la
mayoria de las categorias de fondos mutuos.

Pero estos numeros no solo son producto de la gestién, sino de la
confianza que las personas depositan en la industria. Es por eso
que uno de nuestros principales desafios es generar permanentes
instancias de informacion y conocimiento financiero, para que los
inversionistas tomen mejores decisiones y hagan uso de las po-
tencialidades que ofrece el mercado de capitales y la industria de
fondos mutuos. El mercado de capitales se desarrolla y madura
solo cuando las personas lo conocen, entienden y lo usan en sus
méritos.

Al cerrar el afio también pudimos comprobar el crecimiento de
fondos mutuos de APV, los cuales han contribuido directamente
a las pensiones de las personas, evidenciandose un aumento del
patrimonio en 63% soélo producto de su rentabilidad en los ultimos
9 afos. Hoy la industria de fondos mutuos representa un 33% de
participacion de mercado APV, esto a pesar del mercado cautivo
que tienen las AFPs, lo que indica que las personas estan eva-
luando cada vez mas las alternativas de ahorro antes de tomar
una decision y estan privilegiando la diversidad de alternativas y
desconcentracion de nuestra oferta, lo que se traduce en benefi-
cios directos para los aportantes a través del desarrollo de nuevos
productos focalizados en mejorar pensiones y una mayor compe-
tencia.

Como podemos evidenciar, hemos ido ganando terreno como
mecanismo de ahorro e inversion, democratizado el acceso a

las oportunidades que se presentan en los mercados del mundo. \)\\\Q \\\)\N
Debemos continuar trabajando en conjunto con actores publicos NS

y privados para fomentar y actuar en la educacion financiera asi

como bogar por una regulacién costo efectiva, con una vision cla- Méonica Cavallini Richani
ra de desarrollo de nuestro mercado de capitales. gerente general
de la AAFM
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CIFRAS GENERALES

A fines del 2016, el patrimonio promedio efec-
tivo administrado por la industria de fondos
mutuos en Chile continu6 con una trayectoria
ascendente, alcanzando $31.194 mil millones
(US$ 47.150 millones), lo que se tradujo en
un crecimiento de 44% desde el 2013 y un
aumento en torno a 7% anual a fines del 2016
(gréfico 1).

Asi, a diciembre de 2016 los fondos mutuos
representaron 19% del PIB nacional (grafico
2). En linea con lo anterior, aumentaron los
participes que ahorran o invierten en fondos
mutuos, superando los 2,1 millones (+17%
desde el 2013).
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Grafico 1
Patrimonio efectivo administrado
(miles de millones de pesos)
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Fuente: AAFM.

Grafico 2

Patrimonio efectivo administrado
(porcentaje del PIB)
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Fuentes: AAFM y Banco Central de Chile.
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En tanto, el nimero de alternativas disponi-
bles fue cercano a las 2.600 series de fondos
(grafico 3).

Por categorias, el patrimonio de la industria,
al igual que en anos anteriores, se concentro
principalmente en fondos mutuos de deuda
con duracién menor a 90 dias, también co-
nocidos como Money Market (44% del total a
diciembre de 2015y 2016). Con todo, al cierre
del 2016, los fondos mutuos que mas crecie-
ron fueron aquellos de deuda de largo plazo
(+23% anual), concentrando una participa-
cién de mercado de 34% (grafico 4) y, mas
de 87 mil nuevos participes. Por otra parte,
destacé la baja del patrimonio administrado
en los fondos mutuos accionarios y balancea-
dos (-23 y -22% anual, respectivamente). En
los primeros, la principal disminucion ocurrid
en subcategorias de paises desarrollados.
En tanto, los fondos mutuos balanceados re-
gistraron su principal baja en la subcategoria
agresivo (-29% anual).

Grafico 3
Participes y series
(serie original; miles)
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Grafico 4
Patrimonio efectivo por categoria
(porcentaje)
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Fuente: AAFM.
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AHORRO PREVISIONAL
VOLUNTARIO

El patrimonio promedio efectivo administrado
bajo el concepto de Ahorro Previsional Volun-
tario (APV)' en la industria de fondos mutuos
continudé con una tendencia al alza, regis-
trando $1.962 miles de millones a diciembre
de 2016 (+8,7% anual) (grafico 5).

El porcentaje de las series exclusivas de APV
respecto al total de los activos de la industria
de fondos mutuos también aumento, ubican-
dose en torno a 6% en los ultimos 5 anos.
En linea con lo anterior, respecto a otros acto-
res que ofrecen APV, es posible observar una
participaciéon de mercado de 33% al cierre del
2016 (1% en diciembre de 20022 (grafico 6).

(1) Considera datos de patrimonio y participes totales de
series exclusivas para planes de APV y APVC.

(2) Los fondos mutuos han participado desde el 2002 en la
industria del APV.

O
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Grafico 5

Patrimonio efectivo fondos mutuos de APV
(porcentaje del total de la industria; miles de
millones de pesos)
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Grafico 6
Participacion de mercado en APV
(porcentaje)
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A diciembre de 2016, el numero de partici-
pes se ubico en torno a los 224 mil, regis-
trando una variacion anual mayor a la alcan-
zada en igual periodo del afio anterior (11y
3% en diciembre de 2016 y 2015, respec-
tivamente). Cabe senalar que el numero de
aportantes que ahorra bajo el concepto de
APV corresponde a un 10,5% del total de la
industria de fondos mutuos (grafico 7).

FLUJOS NETOS EN LA
INDUSTRIA DE FONDOS

MUTUOS

Al cierre del 2016, la industria de fondos mu-
tuos acumuld una inversion neta de $2.127
mil millones (+$772 mil millones en diciem-
bre del 2015). Siendo el mayor flujo positi-
vo el proveniente de la categoria de deuda
de largo plazo, la cual aporté una inversion
neta positiva en la mayoria de los trimestres
del 2016 (gréafico 8) totalizando +$2.540 mil
millones en el afo (grafico 9). En tanto, las
principales desinversiones ocurrieron en los
fondos mutuos balanceados y la categoria
accionario (-$619 y -466 mil millones, res-
pectivamente), registrando ambos flujos ne-
gativos en la mayoria de sus subcategorias.

Grafico 7
Participes en fondos mutuos de APV
(miles; porcentaje del total de la industria)
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Fuente: AAFM.

Grafico 8
Flujos netos trimestrales por tipo de fondo
(miles de millones de pesos)
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Fuente: AAFM.
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Los fondos mutuos de APV acumularon flu-
jos netos por $113 mil millones (gréafico 10),
producto fundamentalmente, al igual que en
el total de la industria, de los aportes reali-
zados en la categoria deuda de largo plazo.
Ello, difiere del cierre del 2015, en donde la
principal inversion neta se llevoé a cabo en
la categoria balanceados (+$127 y -13 mil
millones en diciembre de 2015 y 2016, res-
pectivamente). Por su parte, en el 2016, los
fondos accionarios registraron flujos netos
negativos por -$110 mil millones, debido en
su mayoria a la reduccion de activos en pai-
ses desarrollados (-$112 mil millones).

-100
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Grafico 9
Flujos netos anuales por tipo de fondo
(miles de millones de pesos)
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Fuente: AAFM.

Grafico 10
Flujos netos fondos mutuos de APV
(miles de millones de pesos)
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Fuente: AAFM.
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CARTERA DE INVERSIONES

Al cierre del 2016, es posible observar un in-
cremento de la inversion en instrumentos de
origen nacional (+$3.455 mil millones respec-
to al mismo periodo del afo anterior), espe-
cialmente en instrumentos de deuda® (grafi-
co 11 y 12), tales como depdsitos a plazo y
bonos de bancos e instituciones financieras.
Respecto a diciembre de 2015, aunque en
menor medida, los instrumentos de capitali-
zacion nacional también aumentaron (+$215
mil millones), agrupando 3,4% del total del
monto invertido por la industria (2,9% a fines
del 2015), lo cual es explicado en gran parte,
por la inversién en acciones de sociedades
andnimas abiertas.

(3) Este tipo de instrumentos concentré 87,5y 84,5% del to-
tal invertido a diciembre de 2016 y 2015, respectivamente.
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Grafico 11
Inversion por tipo de instrumento nacional
(miles de millones de pesos)
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Fuentes: AAFM y SVS.

Grafico 12
Inversion por tipo de instrumento
(porcentaje del total)
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Las inversiones realizadas en instrumentos
extranjeros disminuyeron $719 mil millones
(gréafico 13), debido principalmente a la baja
del monto invertido en instrumentos de ca-
pitalizacion* (-$999 mil millones), en especial
ETF accionarios y, en menor medida, cuotas
de fondos mutuos. Por su parte, el monto in-
vertido en instrumentos de deuda extranjeros
aumento de manera leve (+$280 mil millones),
explicado fundamentalmente por los bonos
de empresas extranjeras.

DISTRIBUCION Y
ASIGNACION DE ACTIVOS

Por paises, las inversiones se concentraron
principalmente en Chile, siendo canalizadas
esencialmente a través de fondos mutuos de
deuda con duracién menor a 90 dias (tabla 1).

(4) A diciembre de 2016, los instrumentos de capitalizacion y
de deuda extranjeros concentraron 7,3 y 1,8% del total (11,6
y 1% en diciembre de 2015, respectivamente).
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Grafico 13
Inversion por tipo de instrumento extranjero
(miles de millones de pesos)
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Tabla 1

Inversion segun categoria de fondos
(miles de millones de pesos)

Chile Extranjero Total
Accionario 548 1.326 1.874
Balanceado 1.270 704 1.974
Deuda <365 dias 2.060 16 2.076
Deuda <90 dias 13.021 44 13.065
Deuda >365 dias 10.748 431 11.178
Estructurado 105 2 107
Inv. calificado 111 125 236
Otros (*) 118 104 222
otal 27.980 2.752 30.732

(*) Corresponde a fondos sin clasificar y/o que han sido creados re-
cientemente, o bien que han variado su politica efectiva de inversion
durante el periodo de comparacion.

Fuente: AAFM.
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Las inversiones en el extranjero fueron hechas
principalmente por fondos mutuos acciona-
rios, quienes destinaron la mayor parte de sus
recursos a mercados desarrollados, siendo
Estados Unidos la plaza preferida (grafico 14).
Por su parte, las inversiones de estos fondos
en mercados emergentes se concentraron
mayoritariamente en Brasil y paises asiaticos.

En los fondos mutuos balanceados, 36% de
su cartera se encontrdé expuesta al mercado
internacional, especialmente en mercados
desarrollados y emergentes (72 y 22% de la
exposicién total en el extranjero, respectiva-
mente). En los primeros, destacaron EE.UU,
destino preferido por la subcategoria agresi-
vo, y Japon (gréfico 15). En tanto, los paises
emergentes con mayor concentracion de las
inversiones en el extranjero son: India, China
y Brasil.

Los fondos mutuos de deuda con duracién
mayor a 365 dias canalizaron $431 mil millo-
nes en paises distintos a Chile, entre los que
destacan México, EE.UU, Peru y Colombia.
Por su parte, los fondos mutuos dirigidos a
inversionistas calificados destinaron 36% de
su cartera a mercados emergentes extranje-
ros, siendo la principal preferencia Brasil.

Grafico 14
Inversion fondos mutuos accionarios en
mercados desarrollados
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del total.
Fuente: AAFM.

Grafico 15

Inversién fondos mutuos balanceados en
mercados extranjeros desarrollados
(porcentaje del total)
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RENTABILIDADES’

A diciembre de 2016, la rentabilidad anual re-
gistrada por la mayoria de las categorias® de
fondos mutuos fue mayor a la alcanzada a fi-
nes del 2015, obteniendo resultados positivos
en 27 de las 35 categorias, las cuales concen-
traron 94 y 97% del total de participes y pa-
trimonio administrado, respectivamente. Por
categorias, los fondos money market (44%
del patrimonio total), rentaron en promedio
2,7% anual, lo que implica una rentabilidad
mayor a la obtenida en el 2015. En linea con
lo anterior, los fondos mutuos de deuda de
largo plazo y con duracion menor a 365 dias,
obtuvieron una rentabilidad anual de 6 y 4%,
respectivamente (tabla 2), concentrando 41%
del patrimonio administrado.

Por su parte, los fondos mutuos balancea-
dos y accionarios, que en conjunto agrupan
menos del 13% del patrimonio de la indus-
tria, rentaron en promedio 2 y 3% anual, res-
pectivamente. Con todo, a fines del 2016,
destacaron las rentabilidades positivas re-
gistradas por las categorias accionarias
nacionales Small & Mid CAP y Nacional Large
CAP: 20y 10,8% anual (-11,3 y -5,9% en di-
ciembre de 2015, respectivamente), quienes
sumaron en conjunto cerca del 28% del patri-
monio de la categoria.

(5) Rentabilidad neta de remuneraciones medida en la mo-
neda de contabilizacion del fondo.

(6) Rentabilidad anual nominal promedio ponderada por
patrimonio efectivo.

O
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Tabla 2

Rentabilidad anual por categoria

(porcentaje)

Categoria 2014 2015 2016
Accionario 10,8 5,7 3,0
Balanceado 9,4 5,4 2,0
Estructurado 6,5 -0,4 1,5
Inversionista calificado 1,0 -9,9 18,7
Deuda >365 dias 7,2 3,3 6,0
Deuda <365 dias 4,8 3,1 4,0
Deuda <90 dias 3,0 2,3 2,7
Fuente: AAFM.
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En cuanto a las series exclusivas de APV, a
diciembre de 2016, la categoria de deuda
obtuvo una rentabilidad real anual de 3,7%,
concentrando mas del 55% del patrimonio
administrado. En tanto, los fondos mutuos
accionarios y balanceados registraron una
rentabilidad real anual de 0,5 y -1,5%, res-
pectivamente. Se destacan estos resultados,
netos de remuneraciones, en consideracion
de lo alcanzado por los fondos A, B, C,Dy E
de las AFPs (tabla 3).

Tabla 3
Rentabilidad real anual (*)
(porcentaje)
Mas Riesgoso A  Riesgoso B Intermedio C Conservador D Mas Conservador E
AFP -1,5 0,5 1,2 2,0 3,3

(*) Corresponde a la rentabilidad de cada fondo descontadas las comisiones porcentuales sobre el saldo.

Fuente: Superintendencia de Pensiones.
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LEGISLACION Y
NORMATIVA

Los esfuerzos de la AAFM durante el ano 2016 estuvieron
enfocados en velar por la correcta implementacion y
generacion de enmiendas de la ley n° 20.712 (Ley Unica de
Fondos - LUF), las leyes n° 20.780 y 20.899 sobre reformas
tributarias, las circulares del Sl que regularon temas de LUF
y reforma tributaria, y las implicancias de la ley n° 20.956
que establece medidas para impulsar la productividad de la
economia.




@
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Lo anterior se tradujo, por un lado, en promover modificaciones normativas alineadas con la
industria, asegurando un marco juridico simplificado y flexible, considerando la vision y potencial
de la industria en miras a fortalecer su crecimiento y desarrollo y, por otro, en constituir una voz
en el mercado, generando instancias de participacion y discusion para la industria en el ambito

privado y publico.

Para concretar dichos esfuerzos se sostuvieron diversas reuniones con representantes del
Servicio de Impuestos Internos (Sll), del Ministerio de Hacienda y la Superintendencia de Valores
y Seguros (SVS), asi como con entidades del sector privado que permitieron a la AAFM avanzar

en temas de interés para la industria.

LEY N° 20.7 12, SOBRE
ADMINISTRACION DE FONDOS
DE TERCEROS Y CARTERAS
INDIVIDUALES O LEY UNICA
DE FONDOS (LUF)

Durante el 2016 se presentaron inquietudes
referidas a la implementacion de LUF, su circu-
lar y a la validacion de declaraciones juradas
asociadas al nuevo marco regulatorio. El traba-
jo realizado por la AAFM estuvo enfocado en
apoyar a la industria a aclarar inquietudes de
dicha implementacion, a lograr con el Sl las
validaciones de las declaraciones juradas y a
obtener aclaraciones en relacién a la LUF y su
circular.

SUPERINTENDENCIA DE
PENSIONES

Limite de inversion de fondos de pensiones en
fondos mutuos:

En mayo, la AAFM sostuvo reunién con el Su-
perintendente de Pensiones, Osvaldo Macias,
en la cual se revisaron algunos temas referi-
dos a asimetrias en la inversién de fondos de
pensiones respecto a fondos mutuos y otros
instrumentos, en particular lo establecido en
el proyecto de ley de productividad, que eleva
el limite de inversién de fondos de pensiones
en fondos de inversién al 49%, sin considerar
a fondos mutuos. El Superintendente sefiald
que este tema es de ambito del Ministerio de
Hacienda.

AAFM | 21



MINISTERIO DE HACIENDA

Normas de retencion del 4% para instrumentos
acogidos al articulo 104 de la Ley de la Renta:

Durante el 2016 la AAFM manifest6 posicion de
la industria respecto al tema de la referencia,
la cual es contraria a la reincorporacion de la
retencion del 4% a los fondos mutuos dada
su calidad de no contribuyentes. Al respecto,
se hicieron presentes las observaciones que
habian sido expuestas durante la tramitacién
de LUF y los inconvenientes que genera la
aplicacién de esta retencion, tanto operativos
como de desincentivos a la inversidén en estos
instrumentos. Para ello, la AAFM conformd una
mesa de trabajo con representantes de las ad-
ministradoras para determinar las inquietudes y
posibles problematicas en relacion a la reposi-
cién de la modalidad de retencién, las que fue-
ron presentadas a representantes del Ministerio
de Hacienda y Sl en diferentes instancias.

Ley n° 20.956 que establece medidas para
impulsar la productividad en la economia:

Durante la discusién del proyecto de ley, la
AAFM solicité incrementar el limite de inver-
sion de fondos de pensiones en fondos mutuos
de un 35 a un 49%, homologando a fondos
de inversién. Dicha medida no fue incorpora-
da dado que el Ministerio de Hacienda solicité
expresamente eliminar en el documento de las
indicaciones toda enmienda que modificara el
D.L 3.500, considerando la contingencia en la
materia. Durante el segundo semestre la AAFM
canaliz6 sus esfuerzos para que dicha solicitud
fuera incluida dentro de una ley miscelanea.

Circular n° 67 y 71 del Sli:

La AAFM realiz6 dos mesas de trabajo —con
la participacion de administradoras de la in-
dustria y de asesores tributarios— para discutir
los borradores de las circulares sobre Tribu-
tacion de Fondos de Terceros y Carteras Indi-
viduales (n° 67) y sobre Reforma Tributaria de
las leyes 20.780 y 20.899 (n° 71), presentados
por el Sll para consulta publica. El resultado se
tradujo en dos documentos consolidados de
observaciones de la industria que se enviaron a
la autoridad correspondiente.

A finales de diciembre, el Sll publico las ver-
siones finales de las circulares mencionadas,
incluyendo en la n° 71 el tax credit completo
para los fondos mutuos y una aclaracién sobre
el tema de la distribucion de cuotas liberadas
de pago, entendiéndose que son ingresos no
constitutivos de renta.

Ley que crea la Comision para el Mercado
Financiero:

Durante el afio, la AAFM realizé seguimiento al
proyecto de ley y expuso sus aprensiones sobre
el procedimiento sancionatorio en la instancia
que el Ministerio de Hacienda conformé para
esos efectos. En febrero de 2017 se publicod
la ley n° 21.000 que crea la Comision para el
Mercado Financiero, organismo colegiado y
técnico que reemplazara a la SVS y que
contempla la creacion de un Comité de Autorre-
gulacion, cuya entrada en vigencia sera en un
plazo de 18 meses.
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Proceso de implementacion del Common
Reporting Standard (CRS) de la OCDE:

Los esfuerzos de la AAFM, durante el 2016, es-
tuvieron enfocados en simplificar y adecuar la
implementacion del CRS a la realidad legislativa
nacional.

Durante septiembre, la AAFM fue invitada por
el Ministerio de Hacienda a formar parte de una
mesa de trabajo conjunta donde se analizaron
los distintos asuntos legales y técnicos que in-
volucra la implementacion del CRS. En dicha
instancia se entregd copia de un borrador del
reglamento para implementar la primera fase
de Due Dilligence. Adicionalmente, se formé un
subcomité normativo para analizar el contenido
del reglamento y sus impactos, cuyo documen-
to fue enviado al Ministerio de Hacienda.

Durante diciembre se hizo entrega del segundo
borrador de CRS, el cual comenzara a regir en
julio 2017. Se conformd una mesa de trabajo
para analizar la nueva version del reglamento y
sus impactos, lo que derivé en un documento
con comentarios que fueron enviados al Minis-
terio de Hacienda.
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Proyecto de ley contra fraudes financieros:

Durante el 2016 la AAFM manifesto su interés
de participar y colaborar en la elaboracién de la
norma contra fraudes financieros aportando su
vision en la construcciéon de indicadores y pro-
tocolos que permitan detectar oportunamente
potenciales riesgos en el sistema financiero.

Para la AAFM es prioritario establecer una re-
gulacion transversal a la asesoria financiera.Si
bien el articulo 41 de LUF promueve el perfec-
cionamiento de la industria de fondos mutuos
a través del requerimiento de que todo agente
que comercialice cuotas de fondos debe acre-
ditar que cuenta con la idoneidad y los cono-
cimientos suficientes para la comercializacion
de éstos, es primordial establecer principios
comunes que vayan mas alla. En este sentido,
se solicitd que se consideren como agentes de
mercados todas aquellas firmas que prestan
asesorias como consejeros, aungue no comer-
cialicen servicios financieros y, por ende, no
administren dinero de terceros directamente.
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SERVICIO DE IMPUESTOS INTERNOS (SII)

Circular N° 48 SlI-Tax Credit:

Durante junio, el SlI publicé para consulta pubili-
ca el borrador de la circular que instruye sobre
las modificaciones a los articulos 41 A, By C
de la ley sobre Impuesto a la Renta. La AAFM
envié comentarios a través del sitio web del SlI,
haciendo presente la importancia de incorporar
expresamente el derecho de los contribuyentes
que obtengan rentas en el extranjero a través de
un fondo chileno, de utilizar el crédito asociado
a dichas rentas, tanto para el caso de que no
exista convenio, como también, cuando se trate
de un pais que si posea uno, evitando la doble
la doble tributacion; pues la ley n° 20.712 (LUF),
establece en su articulado que los fondos de-
beran llevar el registro de los créditos contra
impuestos finales por los impuestos pagados
en el extranjero. En julio, el Sl publicé la circu-
lar n°48 pero los comentarios relativos a fon-
dos no fueron acogidos en esta oportunidad y
se quedo a la espera que sean incluidos dentro
del andlisis de la circular de LUF o de la circular
referida a la reforma tributaria.

Circular Sll sobre LUF y Reformas Tributarias:

En septiembre, la AAFM sostuvo reunién con el
Director del Sll, Fernando Barraza y su equipo
en relacién al borrador de circular Sl sobre LUF
y Reformas Tributarias. El tema especifico mas
importante tratado fue la exigencia de autoriza-
cion previa del Sl que aplica para disminucio-
nes de capital y que seria extensivo a rescates
(dado que el borrador de circular en su texto
considera el rescate como una disminucién de
capital).

Normas de retencion del 4% para instrumentos
acogidos al articulo 104 de la Ley de la Renta:

En reunién sostenida con el Director del SlI, Fer-
nando Barraza y su equipo se hicieron presen-
tes las observaciones que se habian expuesto
al Ministerio de Hacienda durante la tramitacion
de LUF (mediante la cual se logré eliminar esta
retencidon para no contribuyentes) y los inconve-
nientes que genera la aplicacién de esta reten-
cion, tanto operativos como de desincentivos a
la inversién en estos instrumentos.

En dicha ocasion, se informé al Director del SlI
que no se habian resuelto las devoluciones de
retenciones del ano 2013. En relacion a este
punto, en diciembre, la AAFM tuvo conocimien-
to de que algunas administradoras recibieron
notificaciéon de resolucion por parte del Sl
donde se concede la devolucion de los montos
solicitados en julio de 2014.

Obligatoriedad de RUT para fondos:

Durante el 2016 los esfuerzos de la AAFM es-
tuvieron enfocados en clarificar el alcance de la
obligatoriedad del RUT para los fondos. Para lo
anterior, se tomd contacto con representantes
del Sll, quienes sefalaron que la exigencia era
para todos los fondos, tal como se sefala en el
articulo 81 n°5 de la Ley Unica de Fondos.

En diciembre se inici6 el seguimiento a las
administradoras que han tratado de realizar el
tramite para obtener el RUT para los fondos.

Finalmente, el 29 de diciembre, el Sll publico la
version final de la circular n® 71 sobre Reforma
Tributaria de las leyes 20.780 y 20.899 aclaran-
do que la obligatoriedad del RUT es tanto para
los nuevos como los antiguos fondos mutuos.
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SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS (SVS)

Acreditacion:

Durante el 2016, la AAFM participé activamente
en los dos procesos consultivos realizados por
la SVS de la norma referente a acreditacion, a
través de envio de comentarios y participaciéon
de mesas consultivas. El 6 de septiembre se
publicé la Norma de Caracter General n° 412
de la SVS que establece la forma, periodicidad
y exigencias que deben cumplirse para efectos
de la acreditacion de conocimientos, la cual in-
cluyé diversas materias observadas por esta
Asociacion (comenzara a regir el 1 de julio del
2018). Posterior a esto, la AAFM continud su
trabajo en esta materia, en coordinacién ahora
con las Bolsas, quienes son designadas como
responsables de disefiar e implementar el pro-
ceso de acreditacién, con el objetivo de desa-
rrollar en conjunto un disefo y estructura que
esté acorde a las caracteristicas de la industria
y del mercado afecto a acreditar.

Proceso de perfeccionamiento de normas
referidas a registro de entidades fiscalizadas y
exigencias de informacion:

Durante enero, la SVS inici6 un proceso de
perfeccionamiento de normativas que regulan
registros de entidades y exigencias de infor-
macion, el cual convocé a entidades fiscaliza-
das y a la ciudadania, para que entregaran su
visidn respecto a los procesos de inscripcion
que lleva la SVS. La AAFM entreg6é un docu-
mento con las propuestas consolidadas de la
industria, y en mayo envié los antecedentes re-
lativos a la optimizacién del folleto informativo.
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Regulacion de asesores financieros:

En junio la AAFM sostuvo reunién con Carlos
Pavez, Superintendente de Valores y Seguros y
Su equipo, en la cual se reiterd la preocupacion
de la industria por la falta de regulacion y super-
vision de asesores financieros.
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EDUCACION
FINANCIERA

Desde el 2012 la educacion financiera es un
pilar fundamental de trabajo para la AAFM y con
los anos, se han ido incorporando distintas
iniciativas, posicionando a la AAFM como un
actor relevante en esta materia.




EDUCACION EN COLEGIOS

Por segundo afo consecutivo, la AAFM llegd
con educacion financiera a estudiantes de en-
sefianza media a través del programa “A fondo
en mi Futuro”, el cual, a través de clases pre-
senciales y con el apoyo de una plataforma di-
gital, busca entregar de manera ludica conoci-
mientos y herramientas basicas de planificacio
financiera.

“A Fondo en mi Futuro” cuenta con el respaldo
de la Superintendencia de Bancos e Institucio-
nes Financieras (SBIF) y se imparte de manera
gratuita en diversos colegios. Entre el segundo
semestre del 2015 y todo el 2016 participaron
mas de 1.500 alumnos de 10 colegios, munici-
pales, subvencionados y particulares. A su vez,
con el objetivo de ampliar paulatinamente la co-
bertura a nivel nacional, en el 2016 se dicto en
3 colegios de la ciudad de Iquique y se espera
ampliar el alcance a otras regiones.

MAS DE
1.50O

ALUMNOS

@

FONDOS MUTUOS
CHILE

10

COLEGIOS MUNICIPALES,
SUBVENCIONADOS Y
PARTICULARES
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SITIO DE EDUCACION
FINANCIERA “A FONDO CHILE"

“A Fondo Chile” busca entregar de manera sim-
ple, cercanay amigable informacion util para to-
das las personas que quieren conocer mas so-
bre como ahorrar e invertir su dinero de manera
responsable, permitiéndoles discriminar ante la
amplia oferta existente en el mercado de capi-
tales, entre otras necesidades. Durante el 2016,
se continué entregando informacion esencial
sobre el producto y el mercado financiero a tra-
vés de columnas de opinidn, en donde expertos
abordaron de manera sencilla distintos temas,
tales como: ¢ Por qué la renta fija no es siempre
fija?; Mi responsabilidad como ahorrante e in-
versionista; ¢Debiera ahorrar o invertir?; Ahorro
voluntario: Mientras antes, mejor; entre otros.

REDES SOCIALES

La AAFM esta presente en Facebook, a través
de su fanpage “A Fondo Chile”, el cual busca
llegar con contenidos financieros a un mayor
numero de personas para que puedan familiari-
zarse con los conceptos y caracteristicas de los
fondos mutuos. Adicionalmente, con un per-
fil corporativo, la Asociacion esta presente en
Twitter, entregando a través de esta cuenta in-
formacion mas técnica o relativa a la Asociacion
e industria, como cifras, noticias relacionadas al
mercado, etc.

O O

7,10/0 22,80/0

CRECIMIENTO CRECIMIENTO
NETO

6.514

SEGUIDORES

1.354

FOLLOWERS

19.000 2.000

INTERACCIONES INTERACCIONES
CON EL CON LA
FANPAGE CUENTA
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EDUCACION EN UNIVERSIDADES

Curso e-learning de Insercion Laboral para el
Empleo y Autoempleo

Se mantuvo alianza con Universia, la cual con-
templa el desarrollo de un curso -incorporado
en malla curricular de universidades- que entre-
ga a los alumnos herramientas y conocimientos
basicos para una toma de decision informada
en materias tales como: Proceso de busque-
da de empleo, emprendimiento y autoempleo,
contratos e impuestos, creacidén de una empre-
sa, finanzas personales, ahorro y crédito, ahorro
previsional, sistema de salud y seguros. Duran-
te el 2016 realizaron el curso 17.933 alumnos
pertenecientes a 13 instituciones de educacioén
superior (universidades, centros de formacién
técnica e institutos profesionales), alcanzando
de esta forma, un total de 41.671 estudiantes
en 3 afos de programa.

@
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Ciclo de Charlas

Realizadas por gerentes generales de las admi-
nistradoras asociadas, buscan de manera sim-
ple y directa despertar el interés de los alumnos
y presentar distintos temas que aporten en la
mejor comprension de los conceptos y produc-
tos financieros presentes en el mercado. Entre
el 2010 y el 2016 se han realizado mas de 40
exposiciones en mas de 15 universidades, des-
tacandose durante el 2016 la exposicion del di-
rector Juan Pablo Lira, a mas de 300 alumnos
de la Pontificia Universidad Catodlica de Valpa-
raiso, de la directora Maria Paz Hidalgo en la
Universidad Diego Portales, y los gerentes Pa-
blo Mayorga y Alejandro Magnet, en la Univer-
sidad del Desarrollo y Andrés Bello, respectiva-
mente.
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FERIA DE EDUCACION
FINANCIERA

Por segundo afio la AAFM participd en la feria
de educacion financiera que organiza la SBIF, la
cual esté dirigida principalmente a nifios y jove-
nes entre 8 y 15 afios. A través del desarrollo de
una tematica atractiva para el publico objetivo,
acercar los conceptos de ahorro y planificacion
financiera. Adicionalmente, este afo la AAFM
participd en la 1° Feria de Educacién Financiera
Regional, que en esta oportunidad se realizé en
Concepcion.

COMISION ASESORA
INCLUSION FINANCIERA

La AAFM particip6é activamente en esta comi-
sion publico-privada, la que esta integrada por
cinco ministerios, el Banco Central, cuatro su-
perintendencias y otros servicios del Estado
relacionados con la materia. En ella, se busca
consensuar y aprobar lineamientos para una
Estrategia Nacional de Educacion Financiera, a
través de una serie de definiciones de estan-
dares de cumplimiento minimos de los progra-
mas de educacion financiera y coordinacion de
actores, tanto del sector publico como priva-
do, potenciando los programas de educacién
financiera existentes, aprovechando sinergias
y reduciendo la duplicacién de esfuerzos. Esta
Asociacién participé activamente en las diver-
sas tareas de la comision (catastro de las ac-
tividades publicas y privadas que se hacen en
esta materia y definicién de objetivo, énfasis,
publico objetivo y concepto de educacion fi-
nanciera). Lo anterior se tradujo en el desarrollo
del documento de buenas practicas y en la im-
plementacion de los grupos técnicos de ahorro
e inversion.
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MEDIOS DE ,
COMUNICACION

La Asociacion mantiene una participacion activa en diversos
medios de comunicacion, siendo un agente de opinion relevante
en variadas instancias y foros en temas de contingencia nacional,
como un interlocutor valido de la industria de fondos mutuos.

En el ano 2016 la AAFM tuvo presencia en mas de 150
publicaciones de 23 medios.




El premio al Periodismo Econdémico y Financie-
ro en Chile fue creado en 2013 con el objetivo
de reconocer la excelencia y calidad del trabajo
periodistico en el sector de finanzas, respecto
al ahorro, inversion y en especifico de la indus-
tria de fondos mutuos, asi como contribuir a un
periodismo econdmico financiero de calidad en
un tema no facil de informar y entender por el
publico general.

En su tercera version el primer lugar lo obtuvo
Fernando Vega Lopez, periodista de La Tercera,
por su reportaje: “Inversiones en UF se consoli-
dan como refugio ante la recuperacion”. De ma-
nera excepcional, y en consideracion que dos
trabajos obtuvieron la segunda mas alta califi-
cacioén por parte del jurado, se decidié distin-
guir como “Mencion Honrosa - Mejor Pluma” a
Maria de los Angeles Viguera, periodista de la
seccion Economia y Negocios de EI Mercurio,
por su articulo: “Expertos entregan sus reco-
mendaciones para invertir en el cuarto trimestre
2015”, y Mauricio Ruiz Morales, periodista de
la seccién Economia de Las Ultimas Noticias,
por su articulo: “Asi son los money market, los
fondos mutuos mas utilizados en Chile”.

El premio conté una vez mas con un jurado de
excelencia, integrado por personas vinculadas
al ambito financiero, académico y del queha-
cer nacional: Felipe Morandé, economista y ex
ministro de Hacienda; Enrique Marshall, vice-
presidente de Banco Estado; Maria Teresa Cre-
maschi, abogada y socia de Barros y Errazuriz;
Hugo Traslavina, periodista y secretario gene-
ral de AIPEF Chile, Fernando Yanez, gerente
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general del Depdsito Central de Valores y Moni-
ca Cavallini, gerente general de la AAFM. Este
afio se destaca la incorporacion del Superin-
tendente de Valores y Seguros Carlos Pavez,
entregando la perspectiva del regulador en la
busqueda de un periodismo de calidad.

Asociacion de Admimstr‘adcras
de Fondos Mutuos de Chile A.G.

NDOS MUTUO
CHILE
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PRESENCIA EN MEDIOS DE
COMUNICACION
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ESTRATEGIA EL MERCURIO

YCONEL DE PARA

Gremlo de fondos mutuos pide subir limite
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seterr. ciera. Conella, consideraque  losclientes,y queseencueniia  AC Inversions”, por o que inversi Harecep-  plicitos

Enese aque se puede reducir el ndmero—enel mercadonoregulado, s actud “imprudentemente”.  demandas. dos de pensiones en fondos i 10 de
mhmsdwﬂnl(whw: de personas impactadas por M Forex, respectodelacual,  Ademds, sefalé que nunca  Segin trascendio, seria mutuos, el por  las Pmﬂdﬂd!‘ que debe e
estas enidades, ya que fraude. se otros idos  parte de la Superi laauorkdad std estable-
gy el “Con jiero decir i i concreten dichas acciones sl pmna calhy ¢ Y ores ‘ens iniseri
squiena. que las personas tengan que en su contra, e B e iy ductivicad que se estd trami-  Hacienda” base con costo efectivo
necesaro una reguIacion SN g Coalir, gerenogenerl 5 EAPeriasen finanzas basia  Los cargos fueron estaa, e ) para todas aquellas em-
asimetrias. Raocacon e Fondos Matios  con que entiendan a quién  incumplimiento de la Ley i c-v-um. explica que para presas que prestan

aumentar la inversin de los rias financieras y/o ad
fondos de pensiones en la is Que las AFF puedan invertir istran recursos de terce-
dustria de fondos mutuos pro-  mis en cuotas de fondos mu-  ros”. A raiz de lo anterior,
ponen perfeccionar las normas  tuos nacionales no es la tnica — comenta que “hoy hay mu-
que regulan las inversiones de  batalla que estd dardo el gre-  chas firmas sin regulacion
dichs fondos,especificamente  mio del rubro. alguna, de esta forma se
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JUAN MANUEL VILLAGRAN'S.

La Asociacién de Adminis:
tradoras de Fondos Mutuos
(AAFM) no encuentra explica-
cién para que el Ministerio de
Hacienda no considerara la
propuesta de esa industria de
elevar el limite de inversion de
fondos de pensiones en sus
instrumentos en el marco del
proyecto de ley que establece
medidas para impulsar la pro-
ductividad.

La gerenta general del gre-
mio, Ménica Cavallini, indica

jue “es inconcebible pretender
hacer de Chile un centro finan-
ciero regional si sus principales
actores no invierten en una de
las industrias mds importantes
del mercado de capitales como
son los fondos mutuos de Chi-
le”. Por ello, dice que “es clave
para el desarrollo del mercado
de capitales que inversionistas
dela envergadura de los fondos
de pensiones inviertan sus re-
cursos en esta industria local”.

El incrementar los porcenta-
jes permitidos para que las AFP

uedan invertir en fondos mu-
tuos a nivel local, a juicio de la
AAFM, permite “flexibilizar la
estructuracion y potenciar la
materializacion de una oferta
o il

Es incon-
cebible pretender
hacer de Chile un
centro financiero

Esperan que iniciativa se considere en una ley misceldnea. Por
ahora, las AFP tendrfan que comprar en fondos de Luxemburgo.

Fustigan a Hacienda por no incluir esta medida en proyecto de ley:

Fondos mutuos lamentan que
no se eleve limite de inversién
de las AFP en su sector

la politica de un pafs en vias de
impulsar la inversion, y i ha-
blar de constituir a Chile como
centro financiero regional”.

En el gremio se extranan de
Hacienda y expresan que “sor-
prende que una medida que la
industria de fondos mutuos
analiz6 y consensud con la au-
toridad, y que solo sumaba, ha-
ya quedado en el tintero consi-
derando que existic el espacio
para que fuese incorporada”.

regional si sus
principales acto-

La propuesta
y las iiltimas cartas

res no invierten
en los fondos
mutuos de Chile".

NICA CAVALLINI
GERENTA GENERAL
DELA ARFM

sin el aumento del limite que se
solicita, “confronta a las socie-
dades de fon.

ficios de esta industria alos coti-
zantes finales’
La ejecutiva hace presente

dos a un dilema que pensdba-
mos que estaba siendo aborda-
do porlaautoridad, y es que de-

de constituir fondos en jurisdic-
ciones tales como Luxemburgo

asi ofrecer este tipo de pro-
ductos a las AFP fuera de nues-
tro pais, como se ha estado ha-
ciendo, pero contrario a lo que

Lo que sugiere el gremio de
fondos mutuos es que se eleve
el limite de inversién que ac-
tualmente tienen los fondos de
pensiones para invertir en fon-
dos mutuos, de 35% a 49%, tal
como fue considerado para los
fondos de inversiones en la Ley
de Productividad, aumentando
lasalternativas de inversion pa-
ra las AFP.

Segin la tiltima informacién
disponible de la AAFM (mar-
202016), los fondos de pensio-
nes invierten US$ 231,64 mi-
llones en fondos mutuos, lo
que representa un 0,5% de di-
cha industria.

Cavallini sostiene que “no
hay mds instancias oficiales pa-
rainsistir con el tema, ya que es-
tas se agotaron”. De todos mo-
dos, dice estar “a la espera de

iniciativa sea considera-

ima ley misceld-

nea. Por el momento, mantene-
mos este tema en agenda con el
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ENCUENTROS GREMIALES Y
RELACIONES INTERNACIONALES




El 29 y 30 de agosto de 2016 se llevé a cabo en el
Hotel Sheraton Miramar, la XIV Convencién Anual
de la Industria de Fondos Mutuos, con la partici-
pacién de 13 administradoras. Durante las jorna-
das se analizaron temas referidos a la confianza y
la industria del ahorro y la inversion y el nuevo es-
cenario tributario, el desarrollo de la industria de
fondos y el mercado de capitales, entre otros te-
mas de interés. La convencion conté con la parti-
cipacion de diversos expositores y panelistas que
compartieron su vision, entre quienes destaca
el Subsecretario de Hacienda, Alejandro Micco,
el Superintendente de Valores y Seguros, Carlos
Pavez, y Susan Olson, consejera principal de ICI
Global.

Se mantuvo la participacion en este instancia, la
cual es un espacio de participacion y consulta so-
bre propuestas, programas y acciones relativas a
la participacion ciudadana y educacion financiera,
y busca acompafar los procesos de toma de de-
cisiones de las politicas publicas impulsadas por
el servicio. En el afio 2016 se realizaron 5 sesio-
nes, en las que se analizaron diferentes las inicia-
tivas de educacion financiera, se hizo seguimiento
del proyecto de ley de la Comision de Mercado
Financiero (ex PDL de Comisién de Valores y Se-
guros), y la revision de la Cuenta Publica 2015 del
Servicio, entre otros temas.

®

FONDOS MUTUOS
CHILE

La AAFM participé en el vigésimo tercer encuen-
tro anual de IIFA, realizado los dias 25 y 26 de
octubre de 2016, instancia donde los lideres de
los paises que integran esta Asociacién discutie-
ron diversas materias de interés relacionadas a la
distribucién de fondos, gobiernos corporativos,
obligaciones fiduciarias e inversion socialmente
responsable. Ademas, se analizaron tendencias
demograficas y sus implicancias en la industria de
fondos, cyberseguridad y el rol que han tomado
los ETFs en el mercado.

En la décima asamblea anual de asociados reali-
zada el 1 de junio en Buenos Aires, se designo el
directorio para el periodo de junio de 2016 a ju-
nio de 2018, asumiendo la vicepresidencia la Sra.
Monica Cavallini, gerente general de la AAFM.
Ademas, durante el afno, la AAFM integré el comi-
té de informacion y comunicacion de FIAFIN, que
sesioné de manera remota y cuyo principal ob-
jetivo fue optimizar el sitio web de la federacion.
Finalmente, el 22 de agosto se entregd informe
con el analisis de taxonomia de sitio web de la
federacion junto a las propuestas de mejoras.
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A solicitud de la AAFM, se gestiond la participa-
cion de la industria de fondos mutuos en diver-
sas camaras de discusién que mantiene la BCS
con el mercado financiero. A través del Comité de
Finanzas, representado por su presidente, Sr. Al-
varo Ramirez, el gremio esta participando en las
siguientes camaras consultivas: Renta Variable,
Renta Fija, Derivados, Venta Corta y Operaciones
a Plazo.

La AAFM participo en la conferencia Capital Mar-
kets, Banking & Finance Day 2016, la cual se llevo
a cabo el 7 de noviembre. El director Juan Pablo
Lira tuvo una destacada participacion en el panel
sobre regionalizacién de fondos y perspectivas
del mercado chileno.

El 29 de noviembre se concretd una reuniéon con
representantes del Banco Mundial, la cual conté
adicionalmente con la presencia de Bernardita
Palacios, asesora de Mercado de Capitales del
Ministerio de Hacienda. En dicha instancia se rea-
liz6 una presentacion de la industria de fondos
mutuos en el marco normativo asociado a la co-
mercializacion de fondos de inversion extranjeros,
en el contexto de los paises de la Alianza del
Pacifico.

El 29 de julio la AAFM sostuvo una reunion con la
ACAFI con el objetivo de evaluar temas a trabajar
en comun y aunar esfuerzos para impulsar las ini-
ciativas vinculadas a la autoridad y colaborar -en
conjunto- en materias impulsadas por el gobierno.
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La AAFM asistié a la version 2016 del encuentro
publico/privado organizado por la corporacion fi-
nanciera InBest Chile y el Ministerio de Hacienda,
el cual tuvo lugar los dias 12 y 13 de mayo en
Londres. La instancia busca fomentar la “marca
pais” e impulsar relaciones a largo plazo entre in-
versionistas extranjeros y empresas chilenas.

La AAFM participo los dias 2 y 3 de junio en la reu-
nion de la CAFCI. En la instancia, el Sr. Juan Pablo
Lira, director de esta Asociacién fue moderador
en el panel sobre regionalizacion y la Sra. Ménica
Cavallini, gerente general de la AAFM, expuso so-
bre educacion financiera.

®

FONDOS MUTUOS
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El 24 de noviembre se realiz6 una reunion con
representantes de BRAIN, sobre integracién fi-
nanciera de América Latina: pasaporte de fondos
de inversion y LDR/NS.
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COMITES AAFM

La industria de fondos mutuos cuenta con
diferentes comités de trabajos, los que se han
conformado con el fin de apoyar a la AAFM en
areas especificas, representando el interés de
la industria en diversas materias.




COMITE DE DESARROLLO

El objetivo principal de este comité, dentro del
marco de la politica de autorregulacién que prima
en la industria, es lograr acuerdos respecto a la
entrega de informacion efectiva para los partici-
pes, desarrollando herramientas y validando cri-
terios para la comparacién de fondos. Durante el
2016 sesiondé de manera remota para realizar una
revision de las categorias de fondos basadas en
la estrategia efectiva de inversion, con especial
atencion en fondos dirigidos a inversionistas cali-
ficados y de deuda de largo plazo. Dichas catego-
rias finalmente no fueron modificadas.

Administradora Representante

AGF SURA S.A.

®

FONDOS MUTUOS

CHILE

Andrés Acevedo

BancoEstado S.A. AGF

Pablo Mayorga

Bci Asset Management AGF S.A.

Gerardo Spoerer

BICE Inversiones AGF S.A

Javier Valenzuela

LarrainVial Asset Management AGF S.A.

Ladislao Larrain

Principal AGF S.A.

Maria Eugenia Norambuena

Santander Asset Management S.A. AGF

Maria Paz Hidalgo

AAFM

Monica Cavallini

AAFM

Macarena Ossa

AAFM
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COMITE DE FINANZAS

Con el objetivo de que las carteras de inversion refle-
jen el valor de mercado de las mismas, este comité
analiza y propone mejoras en las metodologias de
valorizacién aplicada por las administradoras. Adicio-
nalmente, examina los potenciales riesgos financie-
ros que puedan presentarse en la industria. Durante
las sesiones de 2016 se revisé la incorporacion de
mejoras en las metodologias de valorizacion nacional
e internacional del Sistema Unico de Precios (SUP) y
trabajo en el analisis de proveedores de informacién
para la valorizacion internacional. Ademas, indago en
los requerimientos para implementar la valorizacion
a precio de cierre en instrumentos de renta variable;
evalud la posibilidad de establecer un délar alterna-
tivo al observado; explord nuevas alternativas de va-
lorizacion con el fin de incorporar al SUP todos los
instrumentos en cartera; realizd6 mejoras en el plan de
contingencia de RiskAmerica, y analizé los procedi-
mientos que deben adoptar los fondos mutuos en el
caso de que un emisor caiga en situacion de default.

Administradora Representante

AGF Security S.A.

Guillermo Marin

AGF SURA S.A.

Elias Pichara

Banchile AGF S.A.

Mauricio Rojas

BancoEstado S.A. AGF

Paula Espinoza

BBVA Asset Management AGF S.A.

Alvaro Ramirez (pdte.)

Bci Asset Management AGF S.A.

Gerardo Munizaga

BICE Inversiones AGF S.A.

Pablo Lépez

BTG Pactual Chile S.A. AGF

Hernan Martin

EuroAmerica AGF S.A.

José Luis Luarte

Itau Chile AGF S.A. Pedro Ossa
LarrainVial Asset Management AGF S.A. Ivan Vera
Principal AGF S.A. Tomas Court
Santander Asset Management S.A. AGF Luis Aliste

Scotia AGF Chile S.A.

Gabriel Garrido

AAFM

Macarena Ossa
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COMITE DE OPERACIONES

Esta conformado para estudiar los aspectos técni-
cos y operativos que atafien a diversas materias de
la industria. Durante las sesiones de 2016 se revi-
saron los siguientes temas: problematicas asocia-
das a declaraciones juradas; régimen transitorio y
situacién de inversiones entre fondos 57 bis post
derogacion del beneficio; reglamento de Common
Reporting Standard, respecto del cual se conformd
un subcomité para determinar los alcances para la
industria. Ademas, se analizaron las implicancias del
requerimiento de RUT para los fondos mutuos y se
discutio sobre la implementaciéon del articulo 104
debido a su reintegracion por la Ley de Productivi-
dad.

®

FONDOS MUTUOS
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Administradora Representante

AGF Security S.A. Cristian Garay

AGF SURA S.A. Daniel Rojas
Banchile AGF S.A. Alan Briones (pdte.)
BancoEstado S.A. AGF Hugo Galvez

BBVA Asset Management AGF S.A. Rodrigo Videla

Bci Asset Management AGF S.A. Sergio Marin

BICE Inversiones AGF S.A.

Rubén Vilches

Credicorp Capital Asset Management S.A. AGF
IM Trust S.A. AGF

Nayareth Chavez

Corpbanca AGF S.A.
Itad Chile AGF S.A.

Paolo Moya

LarrainVial Asset Management AGF S.A.

Roberto Munoz

Principal AGF S.A.

Cristian Villena

Santander Asset Management S.A. AGF

Patricio Terracini

Scotia AGF Chile S.A.

Miriam Gonzalez

Zurich AGF S.A

Juan Carlos Tapia

AAFM

Evelyn Aubele
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COMITE DE NORMATIVA

La mision principal es analizar la normativa vigen-
te y estudiar temas que involucren aspectos juri-
dicos. A través de este comité, la AAFM participa
activamente en la discusion y proposicion legal y
normativa en coordinacién con las autoridades.
Durante las sesiones de 2016 se revisaron los si-
guientes temas: proceso de perfeccionamiento
de normas de la SVS; factibilidad de crear series
cuyo valor cuota esté denominado en una mone-
da distinta a aquella en que se mantiene la conta-
bilidad del fondo; proceso de implementacion del
Common Reporting Standard (respecto del cual
se conformd un subcomité); e implementacién de
un protocolo en caso de instrumentos en default
para evitar la transferencia de riquezas.

Administradora Representante

AGF Security S.A.

Maria Luisa Acufa

AGF SURA S.A.

Andrea Ravanal

Banchile AGF S.A.

Joaquin Merino

BancoEstado S.A. AGF

Felipe Banse

Bci Asset Management AGF S.A.

Nibaldo Donoso (pdte.)

BICE Inversiones AGF S.A.

Francisco Villablanca

Corpbanca AGF S.A.
Itad Chile AGF S.A.

Mauricio Santos

LarrainVial Asset Management AGF S.A.

lvan Vera

Principal AGF S.A.

Carolina Echaurren

Santander Asset Management S.A. AGF

Felipe Vio

Scotia AGF Chile S.A.

Sergio Araya

Zurich AGF S.A

Ingrid Hardessen

AAFM

Evelyn Aubele
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LA ,
ASOCIACION

Monica Cavallini Richani
GERENTE GENERAL

Macarena Ossa Rodriguez Soledad Gonzalez Rodriguez
DESARROLLO MARKETING Y COMUNICACIONES
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Maria José Ausensi Retamal Inés Valdebenito Borjes
ESTUDIOS COMUNICACIONES

Daniela Duhart Burnier Evelyn Aubele Vergara Maritxu Zugarramurdi Lolas
ABOGADA ABOGADA* ASISTENTE DE GERENCIA

() Evelyn Aubele termina sus funciones en la AAFM con fecha 31 de diciembre de 2016.
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ADMINISTRADORAS
ASOCIADAS

Administradora General de Fondos Security S.A.
INVERSIONES _I[?|Tg;30|0|.ﬁ: 5A6\/.2Agggﬂn7do% 3150, piso 7, Las Condes
security elefono: (56 2) 258441
www.inversionessecurity.cl

Administradora General de Fondos SURA S.A.

S U ra \_7 Direccion: Av. Apoquindo 4820, piso 16, Las Condes
_7 Teléfono: (56 2) 29152010
—
www.sura.cl

. Banchile Administradora General de Fondos S.A.

mam:hlw Direccién: Agustinas 975, piso 2, Santiago
INVERSIONES Teléfono: 800 202820

BANCHILE ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A. WWW_ banChiIeinVerSioneS_CI

BancoEstado S.A. Administradora General de Fondos
» Direccién: Nueva York 33, piso 7, Santiago
PN BancoEstado™ Seroor e s
www.bancoestado.cl/fondosmutuos
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BBVA | 5cemen
« | ASSET
%BCI ‘MANAGEMENT

= BICEINVERSIONES

ADMINISTRADORA GENERAL DE FONDOS S.A.

7\\/
éBTG Pactual

@
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BBVA Asset Management Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Av. Costanera Sur 2710, piso 20, torre A, Parque Tita-
nium, Las Condes

Teléfono: (56 2) 26792879

www.bbva.cl

Bci Asset Management Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Magdalena 140, piso 8, Las Condes

Teléfono: (56 2) 26927900 / (56 2) 26927901
www.bci.cl/inversiones

BICE Inversiones Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Teatinos 280, piso 5, Santiago

Teléfono: (56 2) 26922705 / (56 2) 26922706
www.biceinversiones.cl

BTG Pactual Chile S.A. Administradora General de Fondos
Direccion: Av. Costanera Sur 2730, piso 19, torre B, Las Condes
Teléfono: 800386800

www.btgpactual.cl
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ASSET

CORPBANCA oo @  CorpBanca Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Rosario Norte 660, piso 17, Las Condes
Teléfono: (56 2) 26603650
www.corpbancainversiones.cl

mCREDICORP Credicorp Capital Asset Management S.A. Administradora General de
capital Fondos
Asset Management Direccion: Av. Apoquindo 3721, piso 9, Las Condes

Teléfono: (56 2) 24501660
www.credicorpcapital.cl

w EuroAmérica Administradora General de Fondos S.A.

EuroAmerica Direccion: Av. Apoquindo 3885, piso 20, Las Condes
Teléfono: (56 2) 25817824
www.euroamerica.cl

[tad Chile Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Av. Presidente Riesco 5537, piso 13, Las Condes
Teléfono: (56 2) 26854801

www.itau.cl

|
|_a rraanIal LarrainVial Asset Management Administradora General de Fondos S.A.
ASSET MANAGEMENT Direccion: Isidora Goyenechea 2800, piso 15, Las Condes
Teléfono: (56 2) 23398647
www.lvassetmanagement.com
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& Santander

ASSET MANAGEMENT
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ZURICH

@
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Principal Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Av. Apoquindo 3600, piso 6, Las Condes
Teléfono: (56 2) 28107070

www.principal.com

Santander Asset Management S.A. Administradora General de Fondos
Direcciodn: Isidora Goyenechea 2800, piso 40, Edificio Titanium,

Las Condes

Teléfono: (56 2) 28476248

www.santanderassetmanagement.cl

Scotia Administradora General de Fondos Chile S.A.
Direccién: Morandé 226, piso 5, Santiago

Teléfono: (56 2) 26926556

www.scotiabank.cl

Zurich Administradora General de Fondos S.A.
Direccion: Av. Apoquindo 5550, piso 19, Las Condes
Teléfono: (56 2) 22007000

www.zurichfondos.cl
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Asociacion de Administradoras de
Fondos Mutuos de Chile A.G.
RAZON SOCIAL

Av. Las Condes 11380 of. 42 A, Vitacura,
Stgo. de Chile.
DIRECCION

+56 2 2217 3739
TELEFONO

www.fondosmutuos.cl
www.afondochile.cl
WEB

Facebook: A Fondo

Twitter: @FondosMutuosCL Camila Atria

Linkedin: Fondos Mutuos Chile www.voilaestudios.com
REDES SOCIALES DISENO
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