ENERO-OCTUBRE 2015

En US$ 9.720 Millones Aumentaron los
Fondos de Pensiones de Trabajadores

« En Octubre todos los fondos obtuvieron rentabilidades nominales positivas,
revirtiéndose totalmente la baja de septiembre.

« Multifondos han obtenido una rentabilidad promedio anual de 8,9% desde 2002 hasta

hoy.

* Mas de la mitad del fondo se encuentra en Chile y la preferencia es por instrumentos
de renta fija nacionales, mientras que en el extranjero se invierte mas en renta variable.

* Estados Unidos es el mercado extranjero al que mas se han destinado recursos, un
15,8% del total. A octubre las acciones de USA rentaron 17,1% en pesos.

* Periodo enero-octubre 2015 el fondo A, mas riesgoso, ha alcanzado rentabilidad anual
de 8,3% mientras que el fondo E, mas conservador, de 4,9%.

Excelentes Resultados de Octubre

Los datos de la Superintendencia de Pensiones
informan que durante octubre, todos los Fondos
de Pensiones obtuvieron retornos nominales
positivos para las inversiones, “lo que es una muy
buena noticia para los afiliados, revirtiéndose de
esta forma la baja observada en septiembre”.

Introduccioén

La rentabilidad de los fondos de pensiones continué en

terreno positivo al décimo mes de este afio, contrarrestando

totalmente las caidas de los mercados en el mes de
septiembre. De esta forma, se mantuvo la trayectoria de la
rentabilidad observada desde el afio 2012, periodo que marco

la fase de recuperacion desde la crisis de deuda europea.

Los buenos resultados reflejan la eficiente gestion de inversiones, a pesar de desarrollarse en un ambiente de

gran inestabilidad y débil economia local. El Imacec de septiembre marcé un 2,6%, en tanto que la inflacion se

mantiene fuera del rango “meta de 3%" a dos afios plazo con el que trabaja el Banco Central. El IPC en octubre

aumento 0,4%, con lo cual se acumulo en el afio una inflacion de 4,4% y de 4,0% en 12 meses.



La persistencia de una inflacién elevada provoc6 que el Banco Central tomara la decision de aumentar la tasa de

politica monetaria en 0,25 puntos porcentuales (principios de octubre).

Los aspectos mas sobresalientes de la economia internacional se vinculan a las dudas que despierta el
crecimiento de la economia China y los vaivenes que en concordancia estan experimentando los valores
accionarios en ese mercado. Todo ello de la mano también de medidas gubernamentales para tonificar el

dinamismo econdmico.

Otro frente de alto interés es el de la economia estadounidense, que alin no muestra el vigor suficiente como

para entusiasmar a la Reserva Federal para iniciar el proceso de ajuste de sus tasas de interés.

Compromisos de Largo Plazo

Los fondos de pensiones invierten con visién
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gue representan un 26% del total, y de las
ganancias por la rentabilidad de las inversiones, que explican el 74% restante. En consecuencia, el Sistema de
AFP ha cumplido su tarea de transformar el ahorro en fondos disponibles para pensiones, que han obtenido una

rentabilidad nominal promedio anual de 8,9%, desde septiembre de 2002 hasta la fecha actual.

El fondo acumula hoy el equivalente a US$ 158.461 millones, que pertenecen a los 9,9 millones de afiliados del

Sistema.
Desempefio Este Ao

Al décimo mes 2015, la rentabilidad promedio de los cinco fondos alcanz6 a 6,7% nominal, lo que refleja los
positivos resultados de todos los fondos entre ellos los fondos Tipo A, con 8,3%; los Tipo C, con un 6,7% y los E,

con un 4,9%.
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La diversificacién de las inversiones; la menor exposicion a aquellos que muestran focos de incertidumbre y la

eleccion de plazas con mayor potencial de crecimiento, ha permitido que al cabo de los diez meses del afio todos

los fondos muestren cifras favorables.

La rentabilidad de los fondos mas riesqgosos (A y B) se vio levemente afectada por el retorno negativo de las

acciones locales, lo que se contrarrestd con el buen rendimiento tanto de la renta fija como la renta variable

extranjera y el alza del délar respecto al peso (13,7% anual), que favorecid los instrumentos sin cobertura

cambiaria. Como referencia se debe considerar la disminucién anual del IPSA de 0,6% y el alza del indice en
dolares MSCI mundial, de 0,7%

Los fondos C vy D, se vieron favorecidos por el buen rendimiento de deuda nacional, renta fija y variable

extranjera, a pesar del bajo desempefio de renta variable nacional.

El fondo E, se beneficio del alto desempeiio de deuda nacional y menor medida por renta variable extranjera. Al

respecto, en el periodo se registraron bajas de tasas de interés de los instrumentos de renta fija local, lo que

aporto positivamente a la rentabilidad los fondos, via ganancias de capital.

El mayor valor de la cartera de inversiones de los fondos al término de los primeros diez meses del afio ha

permitido incrementar el valor del fondo de los trabajadores afiliados en US$ 9.720 millones, cifra que excluye las

cotizaciones mensuales hechas en el periodo considerado y las rentabilidades obtenidas por esas cotizaciones

en los 9 meses.

Como Van Otros Instrumentos

En el tramo de los ultimos 12 meses, con término en octubre, el fondo A superd en rentabilidad a otros gestores

de ahorro personal o indices que expresan el comportamiento de carteras de inversion que pueden considerarse

como referencia.



Comparacion de Alternativas de Inversion
Rentabilidad Nominal 12 meses

FONDO A AFP 12,4%
FFMM MIXTO 10,7%
FONDOB AFP 10,4%
FFMM DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE CAPITALIZACION 10,4%
FONDO C AFP 9,8%
FONDO D AFP 8,7%
FFMM DE LIBRE INVERSION 7,7%
FONDO E AFP 6,7%
FFMM ESTRUCTURADO 4,9%
FFMM DE INV.EN INST.DE DEUDA DE MEDIANO Y LARGO PLAZO 4,7%
FFMM DE INV.EN INST.DE DEUDA DE C/P CON DURACION <= 365 DIAS 3,4%
FFMM DE INV.EN INST.DE DEUDA DE C/P CON DURACION <= 90 DIAS 2,3%
IPSA -0,6%
FFMM DIRIGIDO A INVERSIONISTAS CALIFICADOS -15,9%
Los FFMM son Internacionales y Nacionales; Fuente: AAFM y SP.

Mapa de las Inversiones
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millones, que juntas llegan al 23,6% de las inversiones.

Mientras que el fondo B solo fue superado por el
fondo mutuo mixto. Por otro lado, los fondos Cy D
obtuvieron menor rentabilidad que el fondo mutuo
de inversion en instrumentos de capitalizacion y el
Fondo E menor desempefio que el fondo mutuo de
libre inversion, pero superd a todos los demas

actores de inversion en renta fija.

Al 31 octubre la mayoria del fondo se encuentra

invertido en Chile, un 55,7%, equivalente a US$

88.289 millones. De ese subtotal, un 84%, esta
invertido en instrumentos de renta fija y un 16%

renta variable.

Al extranjero se han destinado US$ 70.173 millones,
un 44,3% del total, monto que se separa en 68,4%

en renta variable y 31,7% en renta fija.

De todo lo canalizado a los mercados externos, un
31,3% del

instrumentos de economias desarrolladas,

fondo se ha destinado a
US$

49.542 millones. El lugar que suma la mayor

total del

cantidad de inversion es Norteamérica con US$
24.982 millones; seguida de Europa con US$ 12.421

Al comparar las cifras con octubre del afio pasado, se observa una menor exposicion a Latinoamérica y Asia

Emergente y mayor inversion en Norteamérica, Asia Pacifico Desarrollada y Europa.

Cuentas y Eleccion del Fondo

De los 9,9 millones de afiliados al 30 de septiembre del

2015, un total de 1,1 millones tienen su ahorro obligatorio

en mas de un fondo.

La eleccién de fondos llegé a 4,7 millones de cuentas, de

las cuales 2,9 millones representaron fondos de mayor

Numero Cuentas Individuales
Afiliados enero-septiembre 2015

A 0 1.317.336 1.317.336
B 2.547.131 1.574.752 4.121.883
C 2.727.066 1.077.224 3.804.290
D 1.033.044 230.897 1.263.941
E 0 538.868 538.868




Traspasos de Fondos
enero-septiembre 2015

Fondo Total Salidas del Total Entradas Traspasos Netos
Fondo al Fondo

A 245.542 200.707 -44.835

B 139.637 52.819 -86.818

C 128.044 165.023 36.979

D 30.051 38.015 7.964

E 216.528 303.238 86.710
TOTAL 759.802 0

*No se incluyen los 206.195 traspasos de un mismo fondo entre
administradoras.

Importante: Los comentarios y afirmaciones de este documento deben considerarse como una orientacién de caracter general . .
para aumentar la cultura previsional y bajo ninguna circunstancia pueden ser considerados como una recomendacion que
reemplace la evaluacién y decision personal, libre e informada de los afiliados.




