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PALABRAS DEL PRESIDENTE

Senores socios:

El balance de las actividades realizadas por nuestra organizacion
en el aio 2004, que se presenta a continuacion, es muy positivo,
y motivo de satisfaccion para la mesa directiva y para todos los
integrantes de la Federacién Internacional de Administradoras de
Fondos de Pensiones (FIAP).

La reforma a los sistemas de pensiones tradicionales y su reemplazo
por la capitalizacién individual y la administracién privada de los
ahorros toma cada vez mas fuerza en el mundo. Estamos frente
a un cambio de paradigma de lo que ha sido conceptualmente
la seguridad social en el mundo. Somos actores relevantes de
estos cambios y asi como hemos asumido enormes desafios,
somos concientes que tenemos una enorme responsabilidad. Sin
embargo, creo necesario establecer con claridad cudles son las competencias y las responsabilidades
de cada cual en la prevision social que estamos configurando, y que tiene que ver con los Tres Pilares
del Sistema de Pensiones.

El Banco Mundial, en su libro “Envejecimiento sin Crisis”, publicado en el 2004, propuso la vigencia de
los Tres Pilares de la Seguridad Social y sefialé que los principales objetivos de los sistema previsionales
son aliviar la pobreza y reemplazar el ingreso del trabajador, cuando se pierde la capacidad de trabajo
por vejez, invalidez o muerte. El instrumento para cumplir con el objetivo de aliviar la pobreza, es el
Primer Pilar del sistema previsional, que debe estar focalizado en los sectores mas pobres del pais,
sin considerar su realidad laboral. Es no contributivo y se financia con impuestos. El reemplazo de
los ingresos, es una funcién que corresponde al Segundo Pilar, de ahorro obligatorio y capitalizacién
individual, en el cual las pensiones son la consecuencia de un proceso de ahorro sistemético por
parte de los trabajadores a lo largo de un periodo de 35 a 40 anos; y, el Tercer Pilar, dénde el ahorro
voluntario permite a las personas construir una pensién mayor que la sus ingresos en la vida activa o
pensionarse antes de la edad legal.

La FIAP, en su defensa de los sistemas de ahorro y capitalizacién individual, ha hecho notar, que el
éxito del sistema previsional exige que se cumpla con ambos obijetivos, y por consiguiente, que todos
los pilares funcionen en forma eficiente y coordinada. Lamentablemente, hemos descubierto que las
fallas de diseiio en el Primer Pilar del sistema previsional, muchas veces, no resuelve los problemas que
enfrentan quienes no terminardn cubiertos por el Segundo Pilar. EI camino para mejorar la cobertura
y proteccion de los sectores mas débiles consiste en mejorar la eficiencia del mercado del trabajo,
incentivar las cotizaciones y mejorar el disefio del Primer Pilar. Negarnos a cumplir estas tareas y
responsabilizar en cambio al Segundo Pilar, que funciona adecuadamente, es un camino equivocado.

En el curso del afio que termina, hemos avanzado en clarificar el rol que juega el Estado en las pensiones
y durante el 2005 serd nuestra tarea prioritaria.

En lo que toca al Segundo Pilar, es relevante el interés que han despertado estas reformas a nivel de
otros paises, alejados del ambito latinoamericano. Eso lo demuestra el exitoso seminario realizado
en Ucrania en mayo, con ocasion de nuestra Asamblea Anual. A ese encuentro concurrieron mas de
140 autoridades y especialistas de distintas naciones de América, Europa Central, del Este y Asia. Alli
se analiz la experiencia de varios paises que han reformado sus sistemas y se comentaron sobre las
futuras reformas.

Dentro de las actividades organizadas por la FIAP durante el afio 2004 y, en el marco de nuestra labor
de apoyo a las asociaciones y miembros de FIAP, se organizé en noviembre, en Lima Perd, el seminario
internacional “Inversién de los Fondos de Pensiones”. A este seminario concurrieron importantes




representantes de organismos internacionales y de la industria de los fondos de pensiones, quienes
realizaron un diagnéstico de la regulacion de inversion de los fondos de pensiones en Latinoamérica y
analizaron los perfeccionamientos a dicha regulacién, por otra parte, también se profundizé en el tema
del desarrollo de los mercados de capitales y en los riesgos politicos de la inversion de los fondos de
pensiones en la region.

Sabemos que nuestro rol en la solucién de mejorar las pensiones no ha estado exento de criticas
de parte de algunos organismos internacionales. En el aflo que termina, decidimos organizar nuestra
Asamblea 2005, en Colombia, seguido de un Seminario de Pensiones que responda a esas criticas y
que defina con mayor claridad el rol que tiene cada Pilar y la interaccidn entre los mismos a fin de
lograr una mejor pensién y calidad de vida para las personas en edad de jubilarse.

Tengo la firme conviccién que, el tiempo transcurrido no ha sido en vano. El trabajo conjunto y el
entusiasmo que pongamos a esta tarea tendra su recompensa, el ser testigos de forjar una prevision
justa para todos.

mo Arthur Errdzuriz
Presidente FIAP




PRESENTACION

La Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones, FIAP es una organizacion
internacional, cuya personerfa juridica fue otorgada en la ciudad de Montevideo, el 29 de junio del
2004, mediante el Decreto Supremo Nro 801, emitido por el Ministerio de Educacién y Cultura de
Uruguay.

En septiembre del mismo afio, el decreto exento Nro 3154 del Ministerio de Justicia chileno, autorizd a la
FIAP a desarrollar actividades en Chile, bajo el nombre de Federacion Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones, Agencia en Chile.

Desde su creacion, en mayo de 1996, la FIAP se ha constituido en un organismo internacional que
agrupa a los paises con sistemas de administradoras de fondos de pensiones y a aquellos en proceso
de creacién con el objeto de difundir los sistemas de ahorro y capitalizacién individual, compartir
experiencias, analizar problemas y convertirse en una instancia capaz de hacer propuestas e interactuar
en el dmbito internacional en conjunto con las asociaciones nacionales.

Objetivos

Los objetivos sociales de la Federacién, definidos en sus estatutos son:

* Difundir el conocimiento y la préctica de los Sistemas Privados de Fondos de Pensiones;
¢ Promover la formacion y el desarrollo de los Sistemas Privados de Fondos de Pensiones;
* Representar las inquietudes de los socios en instancias internacionales;

¢ Colaborar con las autoridades piblicas y entidades internacionales;

* Promover el dictado de disposiciones legales y reglamentarias destinadas a fomentar la iniciativa
privada en las dreas referidas;

* Editar folletos, circulares, revistas y libros de promocién, pagina Web y material audiovisual de
comin interés gremial;

* Mantener relaciones con entidades internacionales similares;

* Crear organismos o comités técnicos o de otra naturaleza, destinados a estudiar y elaborar
material de apoyo para su difusion entre los socios y en la opinién pablica;

* Difundir y defender los valores, principios y fundamentos de la actividad privada en el ambito
de la administracién de los Sistemas Privados de Pensiones;

* Establecer vinculos entre las personas y entidades relacionadas con la gestién de los Sistemas
Privados de Pensiones;

* Ejercer la representacién de todas las instituciones afiliadas en los asuntos de interés colectivo
que sean compatibles con sus fines estatutarios.
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ESTRUCTURA INSTITUCIONAL

La direccion y administracion de la Federacion es ejercida: a) por la Asamblea General de Socios; y b)
por la Comisién Directiva, que nombra al Secretario Ejecutivo, quien los representa en las oficinas y
servicios que la organizacion realice.

Uno de los principales objetivos de la Federacion es incorporar como socios a los paises que han
adoptado sistemas de capitalizacion individual y ahorro privado, estableciendo y manteniendo
coordinaciones directas con diversas asociaciones e instituciones relacionadas con nuestra materia de
interés.

SOCIOS FIAP

Los estatutos de la FIAP establecen dos formas de pertenencia al organismo, que a continuacién se
detallan:

Socios plenos

Corresponde a las asociaciones, federaciones, cdmaras u otras instituciones similares de aquellos paises
que tengan establecido legalmente sistemas de administradoras de fondos de pensiones o similares, y
que tengan como afiliados a entidades que participen en la administracion, cobertura u otorgamiento
de prestaciones, beneficios o servicios propios de dichos sistemas. Asimismo, podrén ser socios plenos
las entidades de aquellos paises que, alin sin poseer asociaciones, cimaras u otras instituciones similares
a las mencionadas anteriormente, se encuentren vinculadas a las actividades sefialadas en ella.

Pueden ser de clase A o de clase B, segtin si optan por pagar la aportacion total o parcial que determine
la Asamblea General.
Socios colaboradores

Corresponde a todas aquellas instituciones y empresas interesadas en los sistemas privados de pensiones,
que presentan ante la Comisién Directiva de la FIAP su solicitud de afiliacién.

En la actualidad, participan en la FIAP, en calidad de socios plenos y colaboradores, asociaciones e
instituciones de 21 pafses:
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INSTITUCION

Stichting Vidanova Pension Fund.

Unién de Administradoras de Fondos de Jubilaciones y
Pensiones (UAFJP) Asociacion Civil.

Asociacion Boliviana de Administradoras de
Fondos de Pensiones (*)

Asociacion Brasilena de Entidades Cerradas de Prevision
Complementaria (ABRAPP).

Asociacién Nacional de Prevision Privada (ANAPP).

Asociacion Colombiana de Administradoras de Fondos de
Pensiones y de Cesantfa (ASOFONDOS).

Banco Popular y de Desarrollo Comunal.

Asociacion de Administradoras de Fondos de Pensiones
Asociacion Gremial.

Asociacion de Compania Administradoras de Fondos
y Fideicomisos Mercantiles.

Asociacion Salvadorena de Administradoras de
Fondos de Pensiones (ASAFONDOQOS).

Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva
y Fondos de Pensiones ( INVERCO).

e —
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PAIS INSTITUCION

FEDERACION Liga Profesional de los Fondos de Pensiones No-Estatales

RUSA (Liga NPF).
Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones Atlantida, ﬁ )
HONDURAS < A (AFP Atlantida). Atlantid:
KAZAJSTAN Asociacion de Fondos de Pensiones.
MEXICO Asociacion Mexicana de Administradoras de Fondos am/fore
para el Retiro, Asociacion Civil (AMAFORE). 5 Fondos bra o oo AG.
PANAMA Asociacion Panameia de Administradoras de Fondos P N
Previsionales (APREVISOR). ! ;!; i

APREVISOR

PERU Asociacion de Administradoras Privadas de //" \\

Fondos de Pensiones.
AsoCAcion pr AFP

Bpe
[zba Gospodarcza Towarzystw Emerytalnych
OO (Camara de Fondos de Pensi6n). "

lzea GOSPODARCEZA TOWARZYSTW EMERYTALNYCH

REPUBLICA Asociacion Dominicana de Administradoras de
DOMINICANA Fondos de Pensiones (ADAFP).

UCRANIA Banco Comercial Arcada S.A. ‘
URUGUAY Repaiblica AFAP S.A. "l

Pytas

VENEZUELA Banco Mercantil, C.A. (Banco Universal). ,///MERCANTIL

VENEEUELA







COMISION DIRECTIVA

El Directorio de la FIAP esta conformado por 5 miembros. El presidente y 4 directores que tienen
calidad de vicepresidentes.

Presidente Vicepresidente Vicepresidente
Guillermo Arthur, Chile. Carlos Peguet, Argentina. Luis Fernando Alarcén, Colombia.

Vicepresidente Vicepresidente
Mariano Rabadan, Espana. Marcelo Palacios, México.

Los vicepresidentes representan a cada una de las dreas geograficas correspondientes a: MERCOSUR;
Mercado Andino; Europa; América del Norte, Central y del Caribe.

La Vicepresidencia del MERCOSUR, esté representada por Argentina y conformada ademds por Brasil,
Chile y Uruguay.

La Vicepresidencia Mercado Andino, estd representada por Colombia y conformada ademés por
Bolivia, Ecuador, Per( y Venezuela.

La Vicepresidencia Europa, esta representada por Espafia y conformada ademds por Federacién Rusa,
Kazajstan, Polonia y Ucrania.

La Vicepresidencia Norteamérica, Centroamérica y El Caribe, estd representada por México vy
conformada ademas por Antillas Holandesas, Costa Rica, El Salvador, Honduras, Panama y Repdblica
Dominicana.

Las sesiones del directorio se realizan a lo menos 2 veces al ano y en ellas participa el Secretario
Ejecutivo.







ORGANIZACION Y ADMINISTRACION

ADMINISTRACION
Secretario Ejecutivo: Cladys Otarola
Analista de Estudios: Rocio Gutiérrez

Asistente Administrativo:  Katia Solar

Sede: Santiago de Chile
Avda. 11 de Septiembre 2155, Torre B, Piso 14, Providencia.
Teléfono: (56 - 2) 381-1723 Anexo (111, 120 y 130)
Fax: (56 - 2) 381-2655
E-mail: fiap@fiap.cl
Sitio Web: http://www.fiap.cl

De izquierda a derecha: Sra. Katia Solar R.,
Asistente Administrativo; Sra. Gladys Otérola S.,
Secretario Ejecutivo; Srta. Rocfo Gutierrez S.,
Analista de Estudios.







COMITES TECNICOS

Nuestra institucién cuenta con los siguientes Comités Técnicos:

Comité de Coordinadores de las Asociaciones e Instituciones Afiliadas

Tiene como propésito coordinar las actividades de los otros comités y proponer los trabajos y estudios
que de ellos emanen para la aprobacién de la Comisién Directiva. Estd conformado por los gerentes y
directores de las asociaciones gremiales.

Comité de Operaciones

Su objetivo es proponer estudios relativos a la gestion y desempefio de las administradoras, ambito que
implica aspectos como: traspasos de afiliados, otorgamiento de beneficios, gestiones de cobranza, etc.
La Vicepresidencia de Norteamérica, Centroamérica y El Caribe, que esta representada por México,
esta a cargo de este comité.

Comité de Regimenes Legales

Tiene por objeto proponer proyectos y modificaciones legales a los sistemas previsionales de los paises
miembros. Se dedica también, a promover la instauracién de convenios de portabilidad de fondos,
entre los paises que han adoptado las reformas de pensiones basados en el régimen de ahorro y
capitalizacién individual. El comité estd a cargo de la Vicepresidencia MERCOSUR, que es representada
por Argentina.

Comité de Asuntos Internacionales

El propésito del comité es trabajar en la liberalizacién de los servicios financieros. En este sentido,
elaborard propuestas y participard en los acuerdos y negociaciones que se realicen en el marco de los
foros de los organismos internacionales de comercio (ALCA, GATT, NAFTA, OMCQ). La Vicepresidencia
Mercado Andino, que encabeza Colombia, lidera el comité.

Comité de Mercado de Capitales

Este comité orienta su trabajo a, establecer normas que faciliten los flujos de inversién de los fondos
de pensiones de los paises latinoamericanos en el resto del mundo, asf como, promover la unificacién
de criterios de clasificacion de riesgo para las inversiones. El comité estd a cargo de la Vicepresidencia
Mercado Andino, que esta representada por Colombia.

Comité de Promocion, Difusién y Cultura

Su labor es promover, difundir y crear una cultura previsional en los diferentes paises, quehacer que
esta a cargo de Chile.

Comité de Inversiones

Tiene por objeto elaborar un diagnéstico de las regulaciones a las inversiones de los fondos de pensiones
en los paises y proponer perfeccionamientos que contribuyan a que el proceso de inversién de los
fondos de pensiones se desarrolle de una forma consistente con el propésito del Sistema Pensional y
en beneficio de sus miembros.

Durante el afo 2004, se reunieron el Comité Técnico de Coordinadores (mayo) y el Comité Técnico
de Inversiones (agosto y noviembre).




ASESORIA EXTERNA

Desde el 2002, la FIAP tiene un acuerdo de colaboracién con PrimAmérica Consultores (Chile),
representada por el sefor Augusto Iglesias, quien es Economista, con Post Crado en la Universidad
de California, Los Angeles, Estados Unidos; socio de PrimAmérica Consultores y especialista en temas
previsionales y consultor del Banco Mundial.

El objeto de la asesorfa es recibir apoyo para el desarrollo de estudios sobre los nuevos sistemas
previsionales, en la organizacién de los seminarios y conferencias que organiza la FIAP y en el trabajo
de los Comités Técnicos cuando es requerido.




PLAN ESTRATEGICO

Durante el ejercicio del afo 2004, la FIAP continu6 su trabajo sobre la base del “Plan Estratégico de
Actividades” formulado para el periodo 2002 — 2004.

Dicho plan comenz6 a aplicarse a partir de julio de 2002, y define los objetivos estratégicos a partir
de los cuales se determinardn las actividades del perfodo. Para el logro de estas metas se cuenta con el
apoyo de socios relevantes, entre los que se encuentran las entidades asociadas a la FIAP, organizaciones
internacionales, organismos reguladores e inversionistas.

CUMPLIMIENTO DE METAS Y OBJETIVOS 2004

Durante el aio se realizaron las siguientes actividades, que nos permitieron cumplir los objetivos
estratégicos.

OBJETIVO 1

Hacer de la FIAP un interlocutor vélido ante los organismos internacionales de financiamiento, de
seguridad social y de regulacion.

Alcance

La industria ha acumulado experiencia practica y conocimiento detallado de los mercados, elementos
que no se deben ignorar al momento de disenar las regulaciones o cuando se discuten modificaciones
legales a los nuevos regimenes de pensiones. En consecuencia, la FIAP debe ser un actor influyente e
interlocutor valido en las instancias donde se analicen y discutan, perfeccionamientos y reformas a los
sistemas previsionales.

Actividades

* Congreso OISS, marzo.

Desde el 23 al 26 de marzo, se llevé a cabo el XlII Congreso Iberoamericano de Seguridad
Social, organizado por la Organizacién Iberoamericana de la Seguridad Social (OISS), en
Salvador de Bahfa, Brasil. En cuyo marco, tuvo lugar el seminario “50 Afios de Seguridad Social
en [bero América: Una Experiencia para su Desarrollo en el Siglo XX1”. El presidente de la FIAP,
Sr. Guillermo Arthur, participé como expositor en dicho seminario, refiriéndose a los resultados
de los Sistemas de Capitalizacién, comparados con los Sistemas de Reparto. La exposicion fue
muy bien recibida por més de 500 asistentes al foro.

e Seminario Internacional OIT, abril.

Los dias 22 y 23 de abril de llevé a cabo en Santiago, Chile, el Seminario Internacional “Sistema
de Pensiones de Chile en el Contexto Mundial y de América Latina: Evaluacién y Desaffos”,
organizado por la Oficina Subregional de la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) para
el Cono Sur de América Latina, junto al Ministerio de Trabajo y Previsién Social y la Fundacién
Chile 21. En el encuentro, el presidente de la FIAP participd como expositor, con el tema
“Regulacion de Fondos de Pensiones, una Visién desde el Sector Privado”.



Publicacién Libro OIT, abril.

En el mes de abril, la OIT publicé el libro “Regulacién de los Sistemas de Pensiones de
Capitalizacion Individual: Visiones de los Sectores Piblico y Privado”, a partir de los trabajos
presentados en el seminario del mismo nombre organizado por FIAP y la AIOS en Lima, Perd,
en diciembre de 2002.

Reunién Mesa Redonda OCDE, mayo.

Los dias 03 y 04 de mayo se llevé a cabo en Rio de Janeiro, Brasil, la Ill Conferencia Internacional
sobre Pensiones Privadas realizada por la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmico (OCDE) y, auspiciada por el Gobierno de Japén y la Asociacion Nacional de Prevision
Privada (ANAPP). El encuentro, que conté con la participacion como expositor del presidente
FIAP apunt6 a discutir la regulacién y supervision de las pensiones privadas en una perspectiva
general, centrdndose en sus interacciones con los mercados de seguros y financieros.

Conferencia OIT, junio.

El presidente de FIAP como miembro del Comité de Empleadores de la OIT, participé en la
Conferencia Internacional del Trabajo, realizada en Ginebra, Suiza, en el mes de junio.

Comité Técnico de la OISS, noviembre.

La FIAP fue invitada a la Il Reunién del Comité Técnico de la OISS, llevada a cabo en noviembre,
en la ciudad de Rio de Janeiro, Brasil. En dicha oportunidad asisti6 el Secretario Ejecutivo de
la FIAP quien participd de las reuniones a la cual asistieron delegados de Argentina, Brasil y
Uruguay.

Reunién del BID, diciembre.

En el mes de diciembre, el presidente de la FIAP participé como expositor, en el Foro sobre la
Reforma de Pensiones “Asuntos de Transicién y Profundizacion de las Reformas”, organizado
por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) en Washington D.C., Estados Unidos.

Trabajo con la AIOS.

Durante el afio, la FIAP entreg a la Asociacion Internacional de Organismos Superiores del
Fondo de Pensiones (AIOS) los comentarios al documento “Principios de la AIOS para la
Regulacién y Supervision en Pensiones”. Asimismo, la FIAP present6, en Lima, Perd, una versién
preliminar de las Pautas de Buena Regulacién a las Inversiones. A comienzos del préximo afo
se entregard a la AIOS el documento final.

Trabajo para la AISS.

La FIAP prepar6 los comentarios al documento elaborado por la Asociacién Internacional
de la Seguridad Social (AISS) “Guidelines for the Investment of Social Security Funds”. Dicho
documento fue presentado por el presidente de Republica AFAP Juan Berchesi, en la 28°
Asamblea General de la AISS en Beijing.



* Contacto con Organizaciones Internacionales.

Durante el afo, representantes de organismos internacionales participaron como expositores en
seminarios y reuniones de la FIAP:

- “La Reforma de Pensiones en Europa del Este: Experiencias y Perspectivas”, mayo; Kiey,
Ucrania: Michal Rutkowski (Banco Mundial), Zoran Anucic (Banco Mundial), Tibor Parniczky
(OIT) y Cuillermo Larrain (AIOS);

- Primera Reunién del Comité Técnico de Inversiones, agosto, Santiago, Chile: Juan Yermo
(OCDE);

- “Inversién de los Fondos de Pensiones”, noviembre, Lima, Perd: Alberto Musalem (Banco
Mundial), Juan Yermo (OCDE) y Guillermo Larrain (AIOS)

* Comunicacién a las Organizaciones Internacionales.

La FIAP ha hecho notar a las Organizaciones Internacionales la necesidad de apoyar las reformas.
En este sentido se enviaron tres comunicaciones a Francois Bourguignon, Economista en Jefe del
Banco Mundial, en los meses de junio, julio y octubre del 2004.

OBJETIVO 2

Apoyar el trabajo de las asociaciones locales, para que éstas lideren las acciones de perfeccionamientos
de las regulaciones del sector y logren la consolidacién del sistema en sus respectivos paises.

Alcance:
La FIAP cuenta con capacidad para recoger experiencias de distintos paises en materia de pensiones
lo que, unido a la solidez técnica de las entidades asociadas, la ubican en una posicién privilegiada
para hacer aportes e impulsar junto con las asociaciones locales perfeccionamientos a los sistemas
previsionales. Estas acciones contribuyen al desarrollo de los sistemas y neutralizan iniciativas que los
debiliten.

Actividades:

Seminarios organizados por la FIAP
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En la foto, de izquierda a derecha:
Guillermo Arthur, Presidente FIAP; Valeriy
Sivashenkov, Director Liga NPF; Gianluca

Renzini, San Paolo Wealth Management;
Augusto Iglesias, Asesor Externo FIAP;
Tibor Parniczky, Consultor OIT.



* “La Reforma de Pensiones en Europa del Este: Experiencias y Perspectivas”, mayo.

Organizado por la FIAP, con la colaboracién del Banco Arcada de Ucrania, se realizé en Kiey,
Ucrania, el seminario “La Reforma de Pensiones en Europa: Experiencias y Perspectivas”, el
cual congregé a mas de 140 participantes, ademds de América y Asia, de diferentes pafses de
Europa Central y del Este, tales como Bulgaria, Croacia, Federacién Rusa, Hungria, Kosovo,
Kirguistan, Letonia, Macedonia, Polonia, Reptblica de Azerbaijén, Rumania, Reptblica Eslovaca,
Ucrania.

El seminario tuvo por objeto destacar de manera especial la expansién que han tenido los
sistemas de capitalizacion individual en los paises de Europa Central, del Este y Asia. Asimismo,
cont6 con la participacion de expertos de organismos internacionales como el Banco Mundial,
OCDE, AIOS vy despert6 gran interés entre las autoridades gubernamentales, especialistas de
bancos de inversion y representantes de la industria.

* “Experiencias Internacionales en Reformas y Gestion de Sistemas de Pensiones”, octubre.

La FIAP, en forma conjunta con la Asociacion Costarricense de Operadoras de Pensiones, organizé
el Seminario “Experiencias Internacionales en Reformas y Gestion de Sistemas de Pensiones”, el
cual se realizé el 7 de octubre en San José, Costa Rica. Participaron representantes de la FIAP
asi como autoridades del sector, quienes presentaron el impacto econémico de las reformas de
pensiones en América Latina, el impacto en los mercados de capitales y las oportunidades de
inversion de los fondos de pensiones al exterior.

* “Inversion de los Fondos de Pensiones”, noviembre.

Con la colaboracién de la Asociacion de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones del
Perd, la FIAP organiz6 el 4 de noviembre, el seminario “Inversién de los Fondos de Pensiones”.
El objetivo de dicho seminario fue hacer un diagnéstico de la regulacién de inversiones de los
fondos de pensiones en Latinoamérica, presentar los perfeccionamientos a dicha regulacién,
abordando de manera especial, el tema de los Multifondos en Chile, Perd y México, y analizar
los riesgos politicos de la inversion de los fondos de pensiones en la regién. Participaron
representantes del Banco Mundial, OCDE, AIOS, y gerentes de inversién de las administradoras
de pensiones de los paises miembros.

La principal conclusion del seminario fue, que la rentabilidad de las inversiones es el punto
més determinante para mejorar las pensiones, para lo cual resulta necesaria la mas amplia
diversificacién, incluyendo la inversion en el exterior.

Participacion de la FIAP en seminarios y visitas organizadas por los socios:

En cada una de las visitas realizadas, el presidente de FIAP participé como relator en seminarios
y reuniones, y se entrevisté con la prensa y autoridades del pafs.

e Seminario ASOFONDOS, Colombia, marzo.

Particip6 como expositor, en representacion de la FIAP, Augusto Iglesias, Asesor Externo.
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* Visita a Republica AFAP, Uruguay, marzo.

Con el fin de agilizar los trdmites para el otorgamiento de la personerfa juridica de la FIAP en
Uruguay, el presidente se reunié con los altos ejecutivos del Estudio Juridico Ferrere y con el
Ministro de Educacién y Cultura, Don Leonardo Guzman. Durante la visita fue recibido por los
maximos directivos de Republica AFAP, quienes lo acompanaron a las reuniones anteriormente
mencionadas.

* Visita a Asociacion de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones, Perd, agosto.

Con el fin de apoyar la labor que se encuentra realizando la Asociacion de AFP de Perd,
el presidente de la FIAP viajo a Lima y se reunié con ejecutivos de dicha asociacién y con
representantes de los medios de prensa peruanos.

* Visita a APREVISOR, Panama, octubre.

El presidente de FIAP se reuni6 con delegados de la Asociacién Panamefia de Administradoras
de Fondos Previsionales (APREVISOR) y tomé conocimiento de las propuestas presentadas por
dicha institucion a las autoridades, para reformar el sistema de pensiones de dicho pais y ofreci6
el apoyo de FIAP en esos temas.

* Visita a ADAFP, Republica Dominicana, octubre.

El presidente de FIAP se reunién con representantes de la Asociacién Dominicana de
Administradoras de Fondos de Pensiones (ADAFP), autoridades del sector y los medios de
prensa, con el fin de apoyar la labor que se encuentran realizando dicha asociacién local para
la difusién del sistema previsional.

OBJETIVO 3

Portabilidad de los fondos.

Alcance:

Impulsar la suscripcion de convenios de portabilidad de los fondos de los afiliados. Esto contribuye a
afianzar el sentido de propiedad que los trabajadores deben tener respecto de sus ahorros previsionales,
lo que a su vez, es la mejor garantia para salvaguardar los recursos y consolidar los sistemas.

Actividades

* Asamblea Anual FIAP, mayo.

Durante la realizacién de la Asamblea se presenté una propuesta de parte de todos los miembros
de la FIAP justificando la necesidad de abordar este tema en el seno de la FIAP. En ese sentido,
se acordé que las asociaciones afiliadas a la FIAP promuevan acuerdos bilaterales, de la misma
naturaleza que el celebrado en el mes de abril entre Chile y Perd, con aquellos paises con los
cudles exista mayor intercambio laboral.




Difusién a través de la pagina Web sobre los acuerdos de portabilidad de fondos.

Con el fin de dar una mayor difusion de este tema, a partir del mes de agosto se incorporaron
estos acuerdos en el link “Centro de Documentacién” para conocimiento de los asociados y
pablico en general.

OBJETIVO 4

Acercamiento a las organizaciones sindicales.

Alcance:

Establecer un didlogo permanente con las organizaciones sindicales internacionales con el objeto de,
darles a conocer directamente la posicion de la industria respecto a los temas que sean de interés y
difundir las ventajas para los trabajadores de los sistemas de capitalizacién individual.

Actividades:

Reunién con CAT, agosto.

El presidente de FIAP se reunid, el 25 de agosto, con representantes de la Central Auténoma
de Trabajadores (CAT), entidad que se encuentra asociada a la Central Latinoamericana de
Trabajadores (CLAT), con sede en Venezuela. En dicha reunién, se planteé la necesidad de tener
un didlogo respecto a los nuevos sistemas de pensiones que se estan adoptando en el mundo.
Asimismo, FIAP propuso organizar una Mesa Redonda con el objeto de acercar posiciones
respecto del sistema que se estd imponiendo en todas partes del mundo.

XV Reuni6n de Presidentes de Organizaciones Empresariales Iberoamericanas, octubre.

Organizada por la Organizacién Internacional de Empleadores (OIE) y la Unién Costarricense
de Camaras y Asociaciones de la Empresa Privada (UCCAEP); con el apoyo de la Confederacién
Espariola de Organizaciones Empresariales (CEOE), se realiz6 el 7 y 8 de Octubre en Costa
Rica, la XV Reunién de Presidentes de Organizaciones Empresariales Iberoamericanas. En la
oportunidad, el presidente de FIAP expuso sobre “La Reforma de la Seguridad Social y los
Fondos de Pensiones Iberoamericanos: Balance de 25 afos y su Impacto en el Desarrollo
Econémico de los Paises”.

S B

Representantes XV Reunion de Presidentes de
Organizaciones Empresariales Iberoamericanas.



* Base de Datos de Dirigentes Sindicales.

Elaborada a partir de la informacién enviada por las Asociaciones miembros de la FIAP
Actualmente, la FIAP distribuye libros, boletines, informativos a cada uno de los dirigentes
sindicales incorporados a dicho listado.

OBJETIVO 5

Elaboracion de la “Gufa de Recursos para la Gestion”.

Alcance:

Entregar a los socios y a las empresas del sector, informacién sobre consultores (profesionales expertos),
empresas consultoras, y empresas proveedoras de servicios a la industria de pensiones, provenientes
de los distintos paises miembros de la FIAP que tengan probada experiencia y deseos de participar
y colaborar con el desarrollo de los nuevos sistemas previsionales de capitalizacion. Inicialmente se
plante6 como objetivo “Crear un Centro o Instituto de Estudios Previsionales”, pero fue reformulado, y
en una primera etapa se plantea la elaboracién de esta “gufa”, de mucha utilidad para los asociados.

Actividades:

* Base de Datos de Consultores, Empresas Consultoras, y Proveedores.

Durante el afio, se continud la labor de completar la base de datos de consultores, empresas
consultoras y empresas proveedoras de servicios para la base de datos de consultores, empresas
consultoras y proveedores de la industria de pensiones. A quienes participan de esta “gufa”
se les mantiene constantemente informado de las actividades de la Federacion y se les envia
publicaciones de la FIAP.

* Link Pagina Web

En el mes de julio se puso en marcha, en la pagina Web de la FIAP el link “Recursos para
la Gestion”. A la fecha, se han incorporado en total 23 consultores, empresas consultoras y
empresas proveedoras de servicios.

OBJETIVO 6

Elaboracién de Pautas de Buena Regulacién.

Alcance:

Dado el conocimiento y la experiencia acumulada, que poseen los distintos paises que han hecho
reformas sobre las mejores practicas regulatorias, se hace conveniente formular, desde el punto de
vista de la industria, en colaboracion con los reguladores, pautas de buena regulacién que permitan
promover regulaciones eficientes y estables en los paises miembros. Estas pautas servirian también de
gufa a los reguladores de los diferentes paises, que adoptan este tipo de sistema en el disefio de su
propia regulacion.




Actividades:

Trabajo con AIOS.

Se prepararon los comentarios al documento “Principios de Regulacién y Supervision en
Pensiones”, elaborado por la AIOS. Este documento, que cuenta con los comentarios de los
paises miembros, fue entregado en octubre al presidente de la AIOS. Asimismo, en noviembre,
en Lima, Perd, la FIAP entregd a la AIOS una versién preliminar de las Pautas de Buena
Regulacion a las Inversiones y hacia comienzos del préximo afo, se entregard a la AlOS el
documento final.

De izquierda a derecha, representantes del
Comité de Inversiones: Jeanette Morrice de
Luna, Panam4; Alberto Cérdoba, México;
Martin Larzabal Fuentes, Uruguay; Ana Marfa
Reyes, Bolivia; Joaquin Cortez, Chile.

Constitucion del Comité Técnico de Inversiones FIAP

En mayo, durante la Asamblea Anual, se constituyd este Comité, con el objetivo de elaborar un
diagnéstico y propuestas de cambio a la regulacion de inversiones de los fondos de pensiones.

Primera Reunién Comité Técnico de Inversiones.

El 13 de agosto se llevé a cabo en Santiago de Chile, la primera Reunién del Comité Técnico
de Inversiones. Asistieron representantes de nueve paises miembros de la FIAP (Argentina,
Bolivia, Chile, El Salvador, México, Panama, Perd, Ucrania y Uruguay), en su mayorfa gerentes
de inversiones de las AFP de cada pais, quienes se refirieron a la situacion que enfrentan los
fondos de pensiones de su pafs en materia de regulacién de inversiones. Dentro de la agenda
de trabajo de este comité, se encuentra la elaboracién de las pautas de buena regulacién a las
inversiones.

La reunién contd, ademds, con la participacion del Ministro de Trabajo y Previsién Social
de Chile, Sr. Ricardo Solari; del Superintendente de AFP de Chile y presidente de AIOS, Sr.
Guillermo Larrain; el Sr. Juan Yermo, Administrador de la Division de Asuntos Financieros de la
OCDE; y el Sr. Eduardo Walker, economista de la Pontificia Universidad Catélica de Chile y Ph.
D. con especialidad en Finanzas, de la Universidad de California, Estados Unidos.



* Segunda Reunién Comité Técnico de Inversiones.

EI 03 de noviembre se realizé el segundo encuentro de esta comisién en Lima, Pert. Contd con
la participacién de los gerentes de inversion de Argentina, Bolivia, Chile, El Salvador, Panama,
Perti, Republica Dominicana y Uruguay. En la ocasién se present6 el primer borrador de las
pautas de buena regulacién a las inversiones.

OBJETIVO 7

Hacer de la FIAP un lugar de encuentro e intercambio de experiencias para sus asociados y empresas
del sector.

Alcance:

La experiencia que han adquirido gradualmente los paises en la implementacién de sus reformas y los
avances conseguidos, sirve de ejemplo para otros paises que estan recorriendo el mismo camino. Por
o tanto, la FIAP desarrollara instancias de didlogo para exponer y proponer iniciativas que conlleven a
un mejoramiento de los sistemas. Establecerd buenos canales de comunicacién, donde la informacion
pueda estar al alcance de todos de manera oportuna y actualizada, y promoverd oportunidades de
encuentro e intercambio de experiencias significativas entre los asociados.

Actividades:

* Asamblea Anual, mayo.

El miércoles 26 de mayo se realizé en Kiev, Ucrania, la VIII Asamblea Anual Ordinaria de la
FIAP que conté con la participacion del presidente, los vicepresidentes y delegados de la FIAP
de Argentina, Bolivia, Brasil (ANAPP), Brasil (ABRAPP), Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador,
El Salvador, Espafa, Federacion Rusa, Honduras, México, Panamd, Perd, Polonia, Reptblica
Dominicana, Ucrania, Uruguay y Venezuela.

En esta Asamblea, se evalué la Marcha de los Sistemas de Pensiones de los paises miembros de
la FIAP y se compartieron experiencias y perspectivas, referentes al desarrollo de los sistemas de
capitalizacién individual en el mundo.

Como resultado de los temas abordados en su VIII Asamblea Anual, la FIAP emiti6 la
Declaracion de Kiev, que refleja el interés de esta Federacion por, extender la cobertura de los
sistemas de pensiones contributivos y, en particular, de los nuevos sistemas de capitalizacién
individual. Para lo cual, invit6 a los gobiernos a promover politicas que estimulen el empleo y la
formalidad laboral, y a crear incentivos para el ahorro voluntario de aquellos trabajadores que
no estan sujetos al mandato previsional. Asimismo, la FIAP reafirmé su decisién de promover la
diversificacion de las carteras de inversion a través de una mayor inversion en titulos de renta
variable y activos internacionales, eliminando todas las inversiones obligatorias, para cumplir
con el principal objetivo de los sistemas de pensiones, cual es maximizar las pensiones.



¢ Reunion Comision Directiva.

En el mes de julio, en Montevideo, se llevé a cabo una reunién virtual/telefénica de la Comision
Directiva, ocasion en la cual se autorizé el establecimiento de una sucursal o agencia en Chile
y los poderes para los agentes representantes. Asimismo, en octubre en San José, Costa Rica,
se realizé una reunion virtual/telefénica entre los miembros de la Comisién Directiva. En dicha
oportunidad se contempl6 la revisién del Plan Estratégico 2004 y se defini6 Cartagena de Indias,
Colombia, como sede de la préxima Asamblea de la FIAP

¢ Reunién Comité Técnico de Coordinadores.

En mayo, en Kiev, se realizé en el marco de la Asamblea Anual, una reunién del Comité Técnico
de Coordinadores. En dicha oportunidad, se creé el Comité Técnico de Inversiones con el fin
de elaborar las pautas de una buena regulacién a las inversiones.

e Sitio Web

Durante el afio, se continud trabajando en el perfeccionamiento del sitio Web, actualizando en
forma peri6dica la informacion existente, ampliando los contenidos e implementando nuevas
secciones de acuerdo a los intereses de los usuarios. Luego de un afio de funcionamiento del
nuevo sitio Web, se evalué su funcionamiento y utilidad a través de una encuesta a los usuarios.
En general, el sitio fue bien evaluado, se recibieron recomendaciones y sugerencias, las cuales
fueron evaluadas y muchas de ellas estan siendo incorporadas.

En el mes de junio, se implementaron cuatro nuevas secciones en la Web:

- Glosario de Términos: incorpora los vocablos més utilizados en el drea de las pensiones con
su significado general y, en caso de existir, las salvedades en cada pais. La cantidad de términos
se amplia en forma permanente.

- Centro de Documentacién: incorpora articulos de destacados representantes del drea de
pensiones.

- Recursos para la Gestion: presenta informacion de consultores, empresas consultoras y
empresas proveedoras de servicios del area previsional.

- Capacitacion: informa los cursos y talleres, diplomados, grados y postgrados, realizados por
diferentes instituciones de prestigio en el drea previsional.

OBJETIVO 8

Difundir los sistemas de capitalizacion

Alcance:
Es fundamental difundir los sistemas basados en el ahorro privado y la capitalizacién individual,
aplicando conceptos que contrarresten de una manera clara y técnica las opiniones adversas y mal

fundamentadas que surjan.

Todo el quehacer de la Federacion debe tender al cumplimiento de este objetivo.



Actividades:

Ademas de los seminarios indicados en el objetivo 1, la FIAP fue invitada para participar en los siguientes
encuentros, donde aportamos la experiencia y la visién de los administradores privados de pensiones:

Congreso FIE, agosto.

El 17 de agosto, se realiz6 el “IV Congreso Interamericano: Ecuador y América 2006”, organizado
por la Federacién Interamericana Empresarial (FIE). El gerente general de la Asociacion de AFP
de Chile, participé como expositor en representacién de la FIAP, presentando el tema “Sistema
de Pensiones en Chile”.

Seminario Banco Central del Uruguay, septiembre.

Los dias 23 y 24 de septiembre se llevé a cabo el V Seminario Internacional sobre Mercado
de Valores, “Una Década en la Regulacion del Mercado de Valores, Balance y Perspectivas”,
organizado por el Banco Central del Uruguay. En la oportunidad, el presidente de la FIAP
expuso sobre el tema “Las Reformas de los Sistemas Previsionales en América Latina y sus
Consecuencias en los Mercados de Valores de la Regién: la Vision de la Industria”.

Reunién de Presidentes OIE, octubre.

Los dias 7 y 8 de octubre, se realizé la XV Reunién de Presidentes de Organizaciones
Empresariales [beroamericanas, organizado por la Organizacién Internacional de Empleadores
(OIE) y la Unién Costarricense de Camaras y Asociaciones de la Empresa Privada (UCCAEP),
con el apoyo de la Confederacién Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE). En
dicha oportunidad, el presidente de la FIAP presentd el tema “La Reforma de la Seguridad
Social y los Fondos de Pensiones Iberoamericanos: Balance de 25 afios y su impacto en el
Desarrollo Econémico”. Esta reunién fue una instancia para comprometer a los presidentes
de las organizaciones empresariales en el desarrollo y defensa de los sistemas previsionales
reformados.

También la FIAP realizé las siguientes actividades:

Envio de Comunicados de Prensa.

La FIAP continu6 enviando comunicados de prensa a los medios de comunicacién local y
agencias internacionales, informando respecto de las actividades de la FIAP'y las estadisticas de
fondos v afiliados.

Difusion de Publicaciones FIAP

Durante el afio se publicaron: la memoria corporativa, los boletines mensuales, informes
estadisticos, libros y documentos; los que fueron difundidos a las entidades asociadas y
autoridades de los respectivos pafses. Ademéds, se amplié la difusién a representantes de los
fondos de pensiones y autoridades de los paises de Europa del Este.

Libro “Regulacion de los Sistemas de Pensiones de Capitalizacion Individual: Visiones de los
Sectores Publico y Privado”.

En el mes de abril la OIT publicé 400 ejemplares del libro “Regulacién de los Sistemas de



Pensiones de Capitalizacién Individual: Visiones de los Sectores Publico y Privado”, el cual
fue elaborado a partir de las presentaciones realizadas en el seminario del mismo nombre en
Lima, Perd, los dias 05 y 06 de diciembre del 2002 y que fue organizado por la FIAP en forma
conjunta con la AlOS.

Libro “La Reforma de Pensiones en Europa del Este: Experiencias y Perspectivas”.

En el mes de octubre, se publicaron 2000 ejemplares en espanol y 2000 ejemplares en inglés
del libro “La Reforma de Pensiones en Europa del Este: Experiencias y Perspectivas”, elaborado
a partir de las presentaciones realizadas en el Seminario Internacional del mismo nombre
desarrollado en Kiev, Ucrania, el 26 y 27 de mayo de 2004.

Memoria Anual 2003.

Se publicaron 500 ejemplares en espafiol y 800 ejemplares en inglés. Esta edicion presentd
ciertas modificaciones en su contenido, ya que sélo se incorpora informacién institucional,
mientras que lo referente a las caracterfsticas de los regimenes previsionales y perfeccionamientos
normativos se publicaron en el sitio Web de la FIAP en el link “Regulaciones Comparadas”.

Boletin Mensual.

Durante el afo se publicaron 11 néimeros de este boletin informativo, en versién espafiol e
inglés. Actualmente, se envia esta publicacién en forma electrénica a mas de 1.600 direcciones
de diferentes pafses.

Informe Semestral.

Se elaboraron las versiones 15 y 16 del Informe Semestral, con informacién estadistica de los
fondos de pensiones a diciembre de 2003 y junio de 2004, respectivamente. Dicho informe fue
incorporado a la pagina Web, link “Publicaciones” y es enviado en forma electronica a la base
de datos de la FIAP.

Atencién de visitas internacionales.

Durante el afio, se atendieron importantes delegaciones provenientes de Antillas Holandesas;
(Stichting Vidanova Pension Fund; marzo); México (encabezada por el presidente de la
CONSAR, marzo); China (Consejo Nacional para Fondos de Seguridad Social, abril); Costa Rica

Representantes Delegacion de Tanzania; Sr.
Héctor Humeres de la Asociacion de AFPy
Sra. Gladys Otérola, FIAP



(Operadoras de Pensiones Complementarias, junio) y Tanzania (Fondos de Pensiones Estatales,
agosto). El motivo de las visitas era conocer sobre los sistemas de capitalizacion individual de los
paises de América Latina que ya han reformado su sistema de pensiones.

OBJETIVO 9

Fortalecer la presencia de FIAP en Europa del Este.

Alcance:

Considerando, las dltimas reformas producidas en materia previsional en varios paises de Europa del
Este y la incorporacién de algunos de estos paises a la Unién Europea, se debe fortalecer la presencia
de la FIAP en dicha regi6n.

Actividades:

* Seminario FIAP mayo.

Los dias 27 y 28 de mayo se realizé en Kiev, Ucrania, el seminario “Reforma a las Pensiones
en Europa del Este: Experiencias y Perspectivas”. En él se analizé la marcha de las reformas a
los sistemas de pensiones en distintos paises de Europa del Este. Participaron como relatores,
expertos de organizaciones internacionales, tales como el Banco Mundial, la OIT, la OCDE y de
la AIOS.

* Publicacién del libro “La Reforma de Pensiones en Europa del Este: Experiencias y
Perspectivas”.

El libro fue difundido ampliamente a las autoridades y representantes de los fondos de pensiones
en los pafses de Europa del Este.




CIFRAS ESTADISTICAS

Al 31 de diciembre del 2004, los 21 paises asociados a la Federacién Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones, FIAP, reinen un total de 106.926.187 trabajadores afiliados al sistema de
pensiones basado en el ahorro y la capitalizacién individual. Estos trabajadores acumulan en sus
respectivas cuentas, fondos por US$ 379.399 millones.

Trabajadores Afiliados

El ndmero de trabajadores afiliados en el afo 2004 es de 106.926.187, lo que representa un incremento
de 7% con respecto a los 100.269.325 afiliados en el 2003.

En los paises latinoamericanos con sistemas obligatorios de capitalizacion y ahorro individual, los
trabajadores afiliados aumentaron 6% durante el perfodo, alcanzando la cifra de 64.739.858 afiliados
en el 2004. En este grupo, los paises que presentan una mayor evolucién son Reptblica Dominicana y
Colombia, que presentan un incremento en el nimero de afiliados de 24% y 10%, respectivamente. En
Republica Dominicana, el fuerte aumento se debe a que el sistema tiene sélo un aio de funcionamiento;
mientras que en Colombia, el aumento sigue la tendencia de afos anteriores.

Por otra parte, en los paises de Latinoamérica, cuyos sistemas de ahorro y de capitalizacién individual
son voluntarios, el total de afiliados asciende a 8.100.832 en el 2004, lo que representa un incremento
de 11% con respecto al afio anterior.

Cabe destacar que en el caso de Ecuador, pais que ya habfa reformado su sistema de pensiones, el
Tribunal Constitucional declaré inconstitucional los articulos de la nueva ley de Seguridad Social que
hacen referencia al sistema mixto de pensiones.

En el caso de los paises de Europa y Asia, con sistemas obligatorios, el nimero de trabajadores afiliados
es de 20.148.557 en el 2004, representando un aumento de 5%. En este grupo destaca Bulgaria, con
un crecimiento de 24%.

Por Gltimo, en los paises de Europa con sistemas voluntarios, el total de trabajadores afiliados muestra
un incremento de 10%. En estos paises los afiliados son 13.936.940 en el 2004.

Fondos Administrados

Las cifras de fondos administrados a diciembre de cada perfodo, han sido convertidas a délares
americanos tomando como referencia el tipo de cambio al cierre de cada uno de los periodos.

Durante el afio 2004, los fondos de pensiones administrados por los pafses asociados a la FIAP presentan
un aumento de 28%, al pasar de US$ 296.119 millones en el 2003 a US$ 379.399 millones en el
2004.

En el caso de los paises de Latinoamérica con sistemas obligatorios, los fondos administrados ascendieron
a US$ 147.660 millones en el 2004, lo que representa un aumento de 23% respecto del 2003. Los
paises que presentan las mayores variaciones en este grupo son Reptblica Dominicana y Costa Rica, con
aumentos de 453% y 56% respectivamente. En el caso de Repdblica Dominicana, el fuerte aumento de
los fondos administrados se debe al reciente inicio de operaciones de los fondos de pensiones en ese
pais. En el caso de Costa Rica, el aumento obedece al rendimiento obtenido por las inversiones en el
afo y al ingreso de nuevos afiliados al sistema.

En los paises latinoamericanos con sistemas voluntarios, los fondos acumulados en el afo 2004 llegaron
a US$ 120.013 millones, presentando un aumento de 36% con respecto al afo anterior.




En el caso de los paises de Europa y Asia con sistemas obligatorios, los fondos reflejan una variacién de
69%, alcanzando a US$ 23.326 millones en el 2004. Destaca el aumento de los fondos administrados
en Bulgaria en 126%.

Finalmente, en los paises de Europa con sistemas voluntarios, los fondos alcanzaron a US$ 88.399
millones, registrando un aumento de 19%.




(1) Afiliados al 31.12.2003.

Costa Rica: La Superintendencia

de Pensiones se encuentra
realizando, a la fecha, una
depuracién de los datos al
31.12.2004

(2) Honduras: Afiliados
correspondientes sélo a AFP
Atlantida

(3) Ucrania: Afiliados al
30.06.2003

NUMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2004 Y 31.12.2003

FIAP

Paises Afiliados Afiliados Var. %
Latinoameérica 31.12.2004 31.12.2003 04-03
Sistemas Obligatorios:
Argentina 10.008.255 9.462.997 5,76%
Bolivia 893.848 841.657 6,20%
Colombia 5.747.396 5.213.023 10,25%
Costa Rica (1) 1.230.453 1.230.453 0,00%
Chile 7.080.646 6.979.351 1,45%
El Salvador 1.166.602 1.074.493 8,57%
México 33.316.492 31.398.282 6,11%
Panama 206.000 206.000 0,00%
Perd 3.397.047 3.192.503 6,41%
Republica Dominicana 1.033.349 831.456 24,28%
Uruguay 659.770 635.888 3,76%
TOTAL 64.739.858 61.066.103 6,02%
Sistemas Voluntarios:
Brasil 7.947.115 7.134.349 11,39%
Ecuador 139.895 125.938 11,08%
Honduras (2) 13.822 11.185 23,58%
TOTAL 8.100.832 7.271.472 11,41%
Paises Afiliados Afiliados Var. %
Europa y Asia 31.12.2004 31.12.2003 04-03
Sistemas Obligatorios:
Bulgaria 2.004.776 1.613.875 24,22%
Kazajstan (1) 6.164.316 6.164.316 0,00%
Polonia 11.979.465 11.463.193 4,50%
TOTAL 20.148.557 19.241.384 4,71%
Sistemas Voluntarios:
Espana 8.593.503 7.346.929 16,97%
Federacion Rusa (1) 5.318.000 5.318.000 0,00%
Ucrania (3) 25.437 25.437 12,52%
TOTAL 13.936.940 12.690.366 9,82%
| TOTAL FIAP 106.926.187 100.269.325 6,64%
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FIAP
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2004 Y 31.12.2003
Paises Fondos Fondos Var. %
Latinoamerica Miles USS Miles US$ 04-03
31.12.2004 31.12.2003
Sistemas Obligatorios:
Argentina 18.238.370 15.947.337 14,37%
Bolivia 1.716.124 1.143.839 51,17%
Colombia 11.075.223 7.326.465 33,65%
Costa Rica 474.327 304.327 55,86%
Chile 60.798.510 49.691.050 22,35%
El Salvador 2.148.397 1.572.392 36,63%
México 43.033.135 35.844.411 20,06%
Panama 492.606 469.231 4,98%
Perd 7.817.497 6.341.381 23,28%
Repablica Dominicana 187.869 33.950 453,37%
Uruguay 1.678.261 1.232.079 36,21%
TOTAL 147.660.319 120.255.830 22,79%
Sistemas Voluntarios:
Brasil 119.585.599 87.654.570 28,77%
Ecuador 411.235 430.584 -4,49%
Honduras (1) 16.032 7.847 104,31%
TOTAL 120.012.866 88.093.001 36,23%
Paises Fondos Fondos Var. %
Furopa y Asia Miles US$ Miles US$ 04-02
31.12.2004 31.12.2003
Sistemas Obligatorios:
Bulgaria 166.319 73.586 126,02%
Kazajstan (2) 2.631.055 2.631.055 0,00%
Polonia 20.528.936 11.058.208 85,64%
TOTAL 23.326.310 13.762.849 69,49%
Sistemas Voluntarios:
Espana 84.201.430 69.808.961 20,62%
Federacion Rusa (2) 4.193.339 4.193.339 0,00%
Ucrania (3) 4.874 4.874 0,00%
TOTAL 88.399.643 74.007.174 19,45%
TOTAL FIAP 379.399.138 296.118.854 28,12%

(1) Honduras: Fondos
correspondientes s6lo a AFP
Atlntida.

(2) Fondos administrados al
31.12.2003

(3) Ucrania: Fondos al
30.06.2003




Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones, FIAP

Direccion: Av. 11 de Septiembre 2155, Torre B, Piso 14
Providencia, Santiago de Chile.
Teléfono: (56-2) 381 1723 Anexos 111y 120
Fax: (56-2) 381 2655
E-Mail: fiap@fiap.cl
Web: www.fiap.cl
Edicion y Redaccion: FIAP

Disefio Gréfico y Diagramacién:
Minerva Seplveda Luque
Disefo + Produccién




