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PALABRAS DEL PRESIDENTE

Estimados Socios de la FIAP:

Tengo el agrado de presentarles el informe de las actividades realizadas
por la FIAP durante el 2006, afo que estuvo caracterizado por una intensa
labor de nuestra organizacion en la defensa y desarrollo de los sistemas de
capitalizacién individual.

Las ventajas de los sistemas de capitalizacion para resolver el problema
de las pensiones, frente a la crisis de los sistemas de reparto, se han visto
confirmadas por el creciente nimero de paises que lo han adoptado.
Naciones tan distintas como Chile (1981), PerG (1993), Argentina (1993),
Colombia (1993), Uruguay (1996), Bolivia (1997), México (1997),
Kazajstan (1998), El Salvador (1998), Hungria (1998), Polonia (1999),
Suecia (1999), Costa Rica (2000), Hong Kong (2000), Latvia (2001), Panama (2002), Bulgaria (2002),
Croacia (2002), Estonia (2002), Kosovo (2002), RepUblica Dominicana (2003), Federacién Rusa (2003),
Lituania (2004), India (2004), Eslovaquia (2005), Nigeria (2005), Macedonia (2006) y recientemente
Rumania y Ucrania, han reemplazado —algunos totalmente y otros parcialmente-, los sistemas de
reparto por los de capitalizacion.

Asimismo, dentro de los sistemas de capitalizacion, hemos asignado una especial prioridad a la
regulacion de las inversiones, toda vez que el monto de las pensiones depende, en importante medida,
del nivel que haya alcanzado la rentabilidad de las inversiones de los fondos.

Por ello, el 2006, con motivo de la Asamblea de Socios, organizamos (en Santiago de Chile) un seminario
internacional sobre “Perspectivas en la Inversién de los Fondos de Pensiones”, al cual asistieron mas de
500 personas. Los trabajos de este seminario y de los anteriores organizados por la FIAP, pueden ser
consultados en nuestra pagina Web www.fiap.cl

Durante el periodo, hemos visto como las regulaciones sobre inversiones se han flexibilizado,
autorizando una gama mayor de instrumentos para las inversiones de los fondos e incluso exigiendo en
algunos paises que las administradoras ofrezcan distintos portafolios de inversion a sus afiliados. Existe
conciencia clara en la industria y entre los reguladores, que para garantizar una mayor seguridad y
rentabilidad de los fondos, se debe permitir la mas amplia diversificacion de los mismos.

Al mismo tiempo que avanzamos en ese dmbito, hemos visto aparecer en algunos paises ciertas dudas
respecto de la real capacidad que tienen los sistemas de capitalizacion para resolver el problema de las
pensiones, lo que se ha traducido en iniciativas legales que no siempre se encaminan a fortalecer estos
sistemas. La mayorfa de estas iniciativas se fundan en un diagndstico equivocado, mediante el cual se
pretende responsabilizar a los sistemas de capitalizacion de las pensiones de todos los trabajadores, e
incluso de aquellos que no cotizan o que no lo hacen regularmente.

Nuestra posicion en todos estos casos fue alentar la creacién o fortalecimiento de un Primer Pilar
financiado por el Estado, para aquellos trabajadores que no cotizan o que lo hacen en forma irregular,
reservando al sistema de capitalizacion el financiamiento de las pensiones de los trabajadores que
contribuyen a financiar su pension.

El seminario de Cartagena de Indias, denominado “El Fortalecimiento de los Nuevos Sistemas
Previsionales: El Rol de cada Pilar en la solucién del problema de las Pensiones”, organizado el 2005,
estuvo destinado a examinar, junto con el Banco Mundial, el rol de cada pilar en el financiamiento de
las pensiones. En este encuentro se concluyé que los defectos de los mercados de trabajo debian ser
resueltos por el primer pilar y que no eran responsabilidad de estos sistemas.



Uno de los pafses que inicié un proceso de reforma a partir de este diagnéstico equivocado, fue Chile.

Sin embargo, la comisién de expertos nombrada por la Presidenta, para asesorarla en este proceso,
concluy6 claramente que el sistema habia funcionado bien, que no estaba en crisis y que iba a ser capaz
de pagar pensiones similares al sueldo en actividad de todos los afiliados que cotizan regularmente.
Asimismo, identificé los cambios principales experimentados por el mercado del trabajo -contratos de
plazos mas cortos, incorporacion creciente de la mujer, postergacion del ingreso de los jévenes por
estar en la educacion formal, etc.- y finalmente concluyé que era necesario fortalecer el primer pilar,
que paso a ser el eje central de dicho proyecto de ley.

Considerando el efecto que el proceso de reforma en Chile podia producir en otros paises, la FIAP
organiz6 mesas redondas de discusion en Argentina (agosto), México (octubre) y Uruguay (noviembre),
en las que participé el presidente del Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional, Mario
Marcel, oportunidad en la que se pudo precisar el verdadero alcance de la evaluacién hecha a este
sistema, que fue el primero en partir en 1980.

Ademés de las actividades sefaladas, la FIAP se ha ido constituyendo como una organizacién
representativa de todos los sectores que han hecho reformas basadas en la administracion privada y en
la capitalizacion individual de los ahorros. Para reforzar esta tarea acordamos, junto con la Asociacién
Bilgara de Compafias de Seguridad Complementaria de Pensiones (BASPSC), realizar el 2007 la
Asamblea de la FIAP en Bulgaria y la Conferencia Internacional “Sistemas de Capitalizacién: Su aporte
a la solucién del problema de las pensiones”. Consideramos que estas actividades seran propicias para
que paises de Europa Central y del Este, que han hecho reformas o estdn en proceso, se acerquen a
nuestra federacion e intercambien experiencias y conocimientos, que enriqueceran atin més el trabajo
de la FIAP.

También es necesario destacar la contribucién que los Fondos Internacionales hacen a nuestros trabajos.
Actualmente 11 de ellos se han ido incorporando como socios colaboradores de la FIAP.

Esperamos que el 2007, sea tan provechoso como fue el 2006. Estamos seguros de que el trabajo serd
muy arduo, pero tenemos la firme conviccién de que juntos podremos cumplir con nuestra mision, y
de este modo lograr justas y mejores pensiones para los trabajadores.

Guillermo Arthur E.
PRESIDENTE FIAPR

Varna, Mayo 2007



PRESENTACION

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

En septiembre del mismo afo, el decreto exento N23.154, del Ministerio de Justicia chileno, autorizd a la
FIAP a desarrollar actividades en Chile, bajo el nombre de Federacién Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones, Agencia en Chile.

Desde su creacion, en mayo de 1996, la FIAP se ha convertido en un organismo internacional que
agrupa a todos los pafses con sistemas de administradoras de fondos de pensiones y a aquellos en
proceso de creacion, 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 &mbito internacional, en conjunto con las asociaciones nacionales.

Objetivos

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

* Difundir el conocimiento y la practica de los sistemas privados de fondos de pensiones.
* Representar las inquietudes de los socios en instancias internacionales.

* Colaborar con las autoridades publicas y entidades internacionales.

* Promover el dictado de disposiciones legales y reglamentarias.

* Editar folletos, circulares, revistas, libros de promocion, sitio Web y material audiovisual de
comdn 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.

¢ Difundir y defender los valores, principios y fundamentos de la actividad privada en el dambito
de la administracion 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 representacion de todas las instituciones afiliadas en los asuntos de interés colectivo,
que sean compatibles con sus fines estatutarios.

www.fiaptcl
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ESTRUCTURA INSTITUCIONAL

La direccién y administracién de la Federacion es ejercida por: la Asamblea General de Socios y la
Comisién Directiva. Esta dltima nombra al Secretario Ejecutivo, quien los representa en las oficinas y
servicios que la organizacion realice.

SOCIOS FIAP

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

Socios plenos

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

Pueden ser de clase A o de clase B, dependiendo de si optan por pagar el aporte total o parcial que
determine la Asamblea General.

Socios colaboradores

Corresponde a todas aquellas instituciones y empresas interesadas en los sistemas privados de
pensiones.

Actualmente, instituciones de 21 paises de América, Europa y Asia son socios de la FIAP'y, a partir del
afio 2005, se han incorporado como Socios Colaboradores, nueve de las principales gestoras de activos
a nivel mundial.
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PAIS INSTITUCION
%
VIDANOVA
Unién de Administradoras de Fondos de Jubilaciones y
UAFJ P ARGENTINA Pensiones (UAFJP) Asociacion Civil.

BBVA )
PrEVISIQE FUuTURO DE BOLIVIA
AFTP

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

COLOMBIA Asociacion Colombiana de Administradoras de Fondos de
A= ASOFONDOS Pensiones y de Cesantia (ASOFONDOS).
£¥yBanco
U Popular
¥ do Desorollo Comunal

ASOCIACION

CHILE Asociacion de Administradoras de Fondos de Pensiones
Asociacion Gremial.

Earatratn Ko e e 3 Pt

inverco

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

(*) En formacion.




PAIS INSTITUCION

HONDURAS Sociedad Administradora de Fondos de Pensiones Atlantida, ﬁ

S.A. (AFP Atlantida). (**)
arheTaks KO
HALYK GREURA
MEXICO Asociacion Mexicana de Administradoras de Fondos

. L te 0l am/fore
para el Retiro, Asociacién Civil (AMAFORE). :

de Fondos para el Retire, A.C.

vty

PROGRESO

Asociacion de Administradoras Privadas de

Fondos de Pensiones. f \\

Asocicion ot AFP
"
Iz GOSPODARCLZA TOWARZYSTW EMERYTALNYCH

REPUBLICA Asociacion Dominicana de Administradoras de

DOMINICANA Fondos de Pensiones (ADAFP).

t6n Dominicana de
de Fondos de

@ AT

St it comA A BAhe

URUGUAY Reptiblica AFAP S.A. "l

Amam

¢/JMERCANTIL,

(**) Paises colaboradores.
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SOCIOS COLABORADORES

+7
BNP PARIBAS

A ASSET MANAGEMENT

] ; EURIZON CAPITAL S.A. (antes Sanpaolo Asset Management)
EurizonCapital

<" Fidelity

Gartmore GARTMORE INVESTMENT MANAGEMENT
JPMorgan £
Asset Management
EEE LarrainVial LARRAIN VIAL S.A. CORREDORA DE BOLSA
Y pICTET

ey FUNDS

#% Schroders SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT S.A.




COMISION DIRECTIVA

El directorio de la FIAP estd conformado por cinco miembros. El presidente y cuatro directores que
tienen calidad de vicepresidentes.

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

Vicepresidente Vicepresidente
Mariano Rabadan, Espana. Francisco Gonzalez-Almardz, México.

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

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

La Vicepresidencia del Mercado Andino esta representada por Colombia y conformada, ademas, por
Bolivia, Perl y Venezuela.

La Vicepresidencia de Europa esta representada por Espafa y conformada, ademds, por Bulgaria, la
Federacion Rusa, Kazajstan, Polonia y Ucrania.

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

Las sesiones del directorio se realizan, a lo menos, dos veces al afio y en ellas participa el secretario
ejecutivo.
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ORGANIZACION Y ADMINISTRACION

ADMINISTRACION
Secretario Ejecutivo: Cladys Otarola
Analista de Estudios: Marcela Bardi

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:

Sr. Guillermo Arthur, Presidente FIAP; Sra. Gladys
Otérola, Secretario Ejecutivo; Sra. Katia Solar,
Asistente Administrativo; Srta. Marcela Bardi.,
Analista de Estudios.

I
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COMITES TECNICOS

Durante el aiio 2006, han funcionado los siguientes comités técnicos:
Comité de Coordinadores de las Asociaciones e Instituciones Afiliadas

Este comité esta conformado por los gerentes y directores de las asociaciones gremiales y tiene por
objeto proponer trabajos y estudios de interés de los asociados, con el fin de que estos puedan ser
llevados a cabo por la FIAP o por una institucién externa.

Comité de Inversiones

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



www.fiap:cl

ASESORIA EXTERNA

Desde el 2002, colabora con nosotros -en calidad de asesor externo de la FIAP- Augusto Iglesias, quien
es economista, con post grado en la Universidad de California, Los Angeles, Estados Unidos. Ademas,

es socio de Primamérica Consultores (Chile), especialista en temas previsionales y consultor del Banco
Mundial.
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PLAN ESTRATEGICO

Durante el ejercicio del aio 2006, la FIAP continué su trabajo sobre la base de un “Plan Estratégico de
Actividades”.

Dicho plan comenzé a aplicarse en julio del 2002 y define los objetivos estratégicos, a partir de los
cuales se determinardn las actividades del periodo. 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 2006

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

OBJETIVO 1

Promover el fortalecimiento y desarrollo del sistema previsional basado en el modelo de tres pilares, del
cual los nuevos regimenes de capitalizacion individual forman parte.

ALCANCE

Los sistemas previsionales tienen como objetivos prevenir la pobreza y reemplazar el ingreso del
trabajador, cuando se pierde la capacidad de trabajo por vejez, invalidez o muerte. Se requiere de
distintos instrumentos para cumplir con cada uno de estos objetivos. La prevenciéon de la pobreza
debe ser el objetivo de programas no contributivos y con fuerte componente redistributivo, los que
constituyen el “primer pilar” de un sistema de pensiones. El reemplazo de los ingresos es una funcién
que corresponde a programas contributivos -sin componente redistributivo- que constituyen el segundo
y tercer pilar de un sistema de pensiones. Para que el sistema previsional tenga éxito, todos los pilares
deben funcionar en forma eficiente y coordinada.

ACTIVIDADES

* Promover entre las asociaciones locales el desarrollo de trabajos de diagnéstico y mejoras
del funcionamiento del primer pilar de los sistemas previsionales. Para este fin se recopil6
informacién, que permitiera elaborar un estudio, cuya version final estara disponible durante el
primer semestre del 2007; ademas, se reunid literatura sobre el desempefio del primer pilar en
los pafses miembros de la FIAP, informacién que fue puesta a disposicion de los socios en junio
del 2006, a través del sitio Web (link Centro de Documentacion) y se informé a toda la base de
datos, a través del mailcenter, en octubre del mismo ano.

* Con ocasi6n del debate de la reforma previsional chilena, se organizaron Mesas Redondas, en
distintos pafses, para intercambiar experiencias sobre la materia:

* En el marco de la reunién de la Comisién Directiva, la FIAP -en conjunto con la Unién
de Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones (UAFJP)- organizé una Mesa
Redonda, el 07 de agosto, en Buenos Aires, Argentina, que conté con la participacion de

www.fiap.cl
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Guillermo Arthur, Mario Marcel y Augusto Iglesias, como expositores y ademds participaron
representantes de las administradoras de Argentina, Chile, México, Pert, Republica
Dominicana y Uruguay. Posteriormente, se realiz6 la reunién de la Comisién Directiva de
la FIAP

Otra Mesa Redonda fue organizada los dias 11 y 12 de septiembre, en Lima, Perd, por
Fidelity Investment, socio colaborador de la FIAP, en la que participé como expositor
Augusto Iglesias.

La FIAP, en coordinacién con la Asociacién Mexicana de Administradoras de Fondos para
el Retiro (AMAFORE), organizaron una Mesa Redonda el 16 de octubre, donde participaron
representantes de las AFORES de dicho pais, ademas de los expositores Guillermo Arthur,
Mario Marcel y Augusto Iglesias.

* Repblica AFAP organizo, el 8 de noviembre, en Montevideo, Uruguay, el “Seminario Aniversario
2006”, que conté con la participacion de Cuillermo Arthur, Mario Marcel y Augusto Iglesias,
€omo expositores.

OBJETIVO 2

Apoyar el trabajo de las asociaciones locales, para que éstas lideren las acciones de perfeccionamiento
de las regulaciones del segundo pilar, con el objeto de asegurar la consolidacién del régimen de
capitalizacion en sus respectivos pafses.

ALCANCE

La FIAP es un lugar de encuentro para el intercambio de experiencias de los paises que tienen un mayor
camino recorrido y su utilizacién por parte de quienes inician la reforma. Un rol activo en las iniciativas

de cambio

por parte de las asociaciones locales, tiene el mérito de impulsar perfeccionamientos v,

ademas, evitar iniciativas que debiliten el sistema.

ACTIVIDADES

o Afi

n de promover cambios regulatorios que sirvan para desarrollar y fortalecer el sistema,

se elabor6é un documento que resume los cambios regulatorios que reclama cada pais y que
identifica aquellos en comin. Dicho documento se envi6 a los socios y se publicé en julio en
el sitio Web de la FIAP (link Sistemas Comparados) y en agosto se distribuyé a nuestra base de
datos.

* En abril, la FIAP -representada por Luis Fernando Alarcén, vicepresidente de la organizacién-
participé en la Audiencia con el Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional
de Chile. Dicho Consejo fue integrado por quince consejeros nombrados por la Presidenta
Michelle Bachelet, los que trabajaron “ad honorem”, aportando su conocimiento, experiencia

ycr
por

iterio para elaborar el diagnéstico y las propuestas de reforma. El Consejo estuvo presidido
el ex Director de Presupuestos de Chile, Mario Marcel.



De izquierda a derecha en primer plano: Sr. Luis Fernando
Alarcén, vicepresidente zona Mercado Andino, FIAP; Sr.
Augusto Iglesias, asesor externo FIAP; Sr. Mario Marcel,
Presidente Consejo Asesor Presidencial, para la Reforma
Previsional de Chile.

Como parte de las actividades periédicas que desarrolla la FIAP, en mayo, se llev6 a cabo, en
Santiago de Chile, la X Asamblea Anual Ordinaria, a la cual asistieron 13 instituciones socias de
América Latina y 4 instituciones socias de Europa. Asimismo, conté con la participacién de los
fondos mutuos extranjeros. Ademds, la Comisién Directiva sesiond en dos oportunidades, la
primera, en mayo, en Santiago de Chile, donde ademés se llevé a cabo una reunién del Comité
de Coordinadores y, la segunda, en Buenos Aires, en el mes de agosto. El Comité de Inversiones
también trabajé virtualmente, enviando comentarios y sugerencias a trabajos realizados.

Se difundid la version final del trabajo de Daniel Artana “Estimacién del rendimiento histérico
obtenido por las AFP de Argentina, Chile, Colombia y Per(”. Este documento fue enviado a los
socios en octubre del 2006 y por mailcenter, a toda la base de datos, ademas de ser puesto en el
sitio Web (link Centro de Documentaci6n). El documento final del estudio se incluyd, también,
en la Gltima publicacién de la FIAP, con las presentaciones del seminario de Santiago.

SEMINARIOS ORGANIZADOS POR FIAP

La FIAP, en conjunto con la Asociacién Chilena de Administradoras de Fondos de Pensiones,
organizé el seminario “Perspectivas en la Inversion de los Fondos de Pensiones”, que
se llevé a cabo los dias 18 y 19 de mayo, en Santiago de Chile. Este evento conté con la
participacién de destacadas figuras, tales como Eugene Fama, de Dimensional Funds Advisors;
James Backus, de Transamerica Reinsurance; Daniel Artana, de FIEL; Hazel McNeilage, de
Principal Financial Group; Olivia Mayell, de JPMorgan; Sergio Lucero, de Larrain Vial; Eugenio
Namor, de Sanpaolo IMI Asset Management; James L. Davis, de Dimensional Fund Advisors
y David Holstein de Capital Guardian Trust Company. El objetivo principal del seminario fue
analizar las politicas y estrategias de inversion, durante la etapa de acumulacién y el retiro
para los regimenes de capitalizacién y ahorro individual obligatorios. Asimismo, congregé a
representantes de la industria de fondos de pensiones y de seguros de distintos paises, gerentes
de inversién, autoridades del sector y representantes de los fondos mutuos y de organismos
internacionales.

De izquierda a derecha: Sr. Alejandro Ferreiro, Representante
del Consejo Asesor Presidencial para la Reforma Previsional,
Chile; Sr. Carlos Peguet, vicepresidente Unién de AFJP,
Argentina; Sr. Osvaldo Andrade, Ministro del Trabajo y
Prevision Social, Chile; Sr. Guillermo Arthur, presidente
Asociacion de AFP y FIAP

Tal como se informé en el objetivo 1, se organizaron Mesas Redondas en México, Argentina y
Uruguay, donde se expusieron temas de relevancia internacional.
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SEMINARIOS ORGANIZADOS POR LOS MIEMBROS FIAP

A diez afios de la implementacién del régimen de ahorro individual en Uruguay, el Instituto
Manuel Oribe organizé, el 3 de abril, el seminario “A 10 ANOS DE LA REFORMA PREVISIONAL,
en colaboracién con las cuatro Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional de Uruguay:
Afinidad AFAP, Integracién AFAP, Republica AFAP, y UnidnCapital AFAP. El seminario conté con
la presencia de autoridades nacionales y con la participacion del Presidente de la Federacién
Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP), Guillermo Arthur E.

De izquierda a derecha: Guillermo Arthur,
presidente FIAP; Mario Marcel, presidente
Consejo para la Reforma Previsional de Chile;
Jimena Pardo, directora de Republica AFAP y
Augusto Iglesias, asesor externo FIAP, durante el
Seminario Aniversario 2006 de Republica AFAP,
09 de noviembre de 2006.

PUBLICACIONES FIAP

Con el objeto de difundir el quehacer de la FIAP anualmente se publican documentos dirigidos a los
socios y visitantes del sitio Web.

Elaboracién y distribucion de Boletines e Informes de la FIAP

Durante el 2006, se elaboraron 11 boletines mensuales, 4 informes trimestrales (marzo, junio,
septiembre y diciembre) y 2 informes semestrales (diciembre del 2005 y junio del 2006), los
que se publicaron en el sitio Web (link Publicaciones) y se distribuyeron -a través del mailcenter-
a la base de datos, que actualmente cuenta con més de 3.000 contactos en espaol e inglés.

Publicaciéon Memoria Anual

Se elabord la Memoria Anual 2005, en formato electrénico, la cual fue distribuida a todos los
miembros de la FIAP y, ademads, se encuentra disponible en el sitio Web.

Publicacién libro Santiago

Durante el 2006, se avanzé en la publicacién de 2000 ejemplares (1.000 en espaiol y 1.000
en inglés) del libro “Perspectivas en la Inversion de los Fondos de Pensiones”, que recopila los
trabajos presentados en el seminario del mismo nombre, que se llevé a cabo en Santiago de
Chile. Su distribucién se realizara durante el transcurso del primer trimestre del 2007.

VISITAS EXTRANJERAS

Durante todo el afo, la FIAP recibié visitas extranjeras interesadas en conocer més a
fondo el funcionamiento del sistema de capitalizacién individual. Se destacan las siguientes
delegaciones:



* FEBRERO

* Corea y Montenegro. El Ministro de Finanzas y el presidente de la Securities and Exchange

Commission de Montenegro (pais de Europa del Este) y medios de comunicacién de Corea,
visitaron nuestro pafs para interiorizarse en la experiencia chilena y en la de otros paises que
han hecho reformas en materia de pensiones.

Sr. Fernando Avila, gerente de operaciones de
la Asociacion de AFP junto con miembros de la
delegacion de Corea.

* MARZO

* Kazajstan y Nigeria. Con el fin de conocer més sobre el sistema previsional de capitalizacion

y ahorro individual, representantes de “Accumulating Pension Fund of Halyk Bank”, de
Kazajstan, y de la “Comisién Nacional de Pensiones”, de Nigeria, visitaron la FIAP, la que
junto con la Asociacion de AFP de Chile recibi6 a estas dos delegaciones, el dia 28 de
marzo.

De izquierda a derecha: Sra. Erika Fernandez de
la Asociacién de AFP; Sra. Yeleuova Altynaydel
del Accumulating Pension Fund of Halyk
Bank de Kazajstan; Sr. Musa Ibrahim y el Sr.
Muhammed Umar, de la Comisién Nacional de
Pensiones de Nigeria; la Sra. Maira Kichigina,
de Halyk Bank; la Sra. Gladys Otdrola, de FIAP
y el Sr. Mukhtar Tashimov, de Halyk Bank.

Durante su visita, que duré una semana, la delegacién de Kazajstan fue recibida por AFP
Bansander, Previred y Sonda. La delegacion de Nigeria fue asistida por Sonda.

* JULIO

* China. La semana del 31 de julio, los miembros de la delegacién del Ministerio del Trabajo

y de Seguridad Social de la Reptblica Popular China realizaron una serie de actividades con
actores del sector previsional chileno.

Delegacién china junto con Guillermo Arthur,
presidente de FIAP
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La visita estuvo encabezada por el Vice Ministro del Trabajo y Seguridad Social (MTSS)
de la Republica Popular China, Liu Yongfu; el Subdirector General del Departamento de
Asuntos Generales del MTSS, Yin Chengji; el Subdirector General del Departamento de
Cooperacién Internacional del MTSS, Jiang Mohui; y el Director General del Periédico del
MTSS, Wang Cheng, entre otros funcionarios de la cartera asiatica.

* Estados Unidos. La organizacién recibi6 la visita de miembros de la Universidad de
Jacksonville, Florida, con el fin de conocer més a fondo el sistema de pensiones chileno.

* AGOSTO

* El Salvador. El presidente de la FIAP recibi6 la visita de una periodista de La Prensa Grafica.
com, para hablar sobre el sistema de pensiones chileno.

* SEPTIEMBRE

* Nigeria. El dia 07 de septiembre, Guillermo Arthur, presidente de la FIAP recibié una
delegacion de la PENCOM de Nigeria, constituida por Alhaji Manzuma T. Mamman,
Comisionado - Administrador; Polycarp C. N. Anyanwu, Administrador de Comunicaciones
y Redes; y Ekanem B. Aikhomu, Jefa del Nacional Data Bank.

Guillermo Arthur, presidente de FIAP junto a la
delegacién nigeriana y el Sr. Juan Gutiérrez, de
Sonda.

Los representantes de la PENCOM sostuvieron, ademads, variadas reuniones con otras
autoridades del sector, para adentrarse més en el sistema de capitalizacién individual.

* OCTUBRE

* Costa Rica. Con el fin de conocer mds de cerca el sistema previsional de capitalizacion
y ahorro individual, Mainor Benavides Barrantes, de Interfin Banex Pensiones y Gregory
Quirds, de Vida Plena, se reunieron en la FIAP Ademas, el Gerente de Estudios de la
Asociacion de AFP de Chile, Roberto Fuentes, les presenté una charla sobre los multifondos
e inversiones en el sistema chileno.

De izquierda a derecha: Sra. Gladys Otérola,
secretario ejecutivo de FIAP; Sr. Mainor
Benavides  Barrantes,  Administrador  de
Portafolios de Interfin Banex Pensiones y el Sr.
Cregory Quirds, Auditor -Contralor de Vida
Plena.
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Como parte de su agenda, fueron recibidos por representantes de diversas AFPs y de la
Superintendencia.

CONTACTOS Y ENVIO DE NOTAS DE PRENSA

El trabajo con la prensa es un aspecto fundamental en la gestion de difusion que hace la FIAP. Es
asi como durante el afo se concretaron una serie de actividades, que incluyeron un desayuno
con la prensa para informar y difundir principalmente la asamblea y el seminario de la FIAP
que se realiz6 en Santiago, en mayo del 2006. En total, durante el 2006 se publicaron dos
comunicados; 44 noticias sobre el sistema de pensiones; 7 noticias sobre la FIAP en el sitio
Web; y en el boletin mensual fueron informadas 105 noticias de paises que han reformado su
sistema pensional o que estan en proceso de reforma.

CONTINUAR CON FORTALECIMIENTO DEL SITIO WEB DE LA FIAP

A fin de continuar con el fortalecimiento del sitio Web de la FIAP durante el 2006 se realizd
un cambio estructural en el disefio del sitio, el cual serd dado a conocer a nuestros usuarios
en mayo del 2007. El objetivo es entregar informaciéon de manera més adecuada y éptima
a los socios y a toda persona que ocupa el sitio como material de referencia. Asimismo, se
increment6 la base de datos a mdas de 3.000 contactos y se actualizaron las estadisticas, el
centro de documentacién, los sistemas comparados y el glosario de términos. Se continué con
el envio de avisos por mailcenter, informando las novedades en el sitio Web, con una frecuencia
de dos envios mensuales. El 2006, el sitio recibi6 a 2.637 visitantes “Unicos”. (Se entiende por
visitante Ginico cada direccion I.P que visita el sitio, contabilizada por UNICA vez, durante

cierto perfodo de tiempo, sin importar cuantas veces més entre al sitio).

+ Actividades

Aswntien § Sennar TP 2007

MAFA DE LAY
HEFORMRS

LEA LA ULTEMAS
NOTICIAS Semans
19 de Febrery

OBJETIVO 3

Promover, en conjunto con las asociaciones locales, perfeccionamientos y modificaciones en la
regulacion, que permita crear valor en la industria de pensiones.
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ALCANCE

En un contexto de competencia creciente de la industria, con problemas econémicos en muchos paises
miembros, que afectan el crecimiento potencial del sistema previsional, con un aumento proyectado
en el costo del seguro de invalidez y sobrevivencia, y fuertes presiones para bajar precios, se hace
necesario buscar formas que permitan sostener el desarrollo y crecimiento de la industria.

ACTIVIDADES

* Con el objetivo de promover reformas para incentivar el Ahorro Voluntario basado en
deducciones tributarias y liquidez, se elaboré un informe estadistico con cifras de los fondos de
ahorro voluntario de los paises miembros de la FIAP, que se encuentra disponible desde febrero
en el sitio Web (link Sistemas Comparados), ademds de ser difundido en abril a toda la base de
datos, a través del mailcenter.

* Para apoyar los estudios que realicen las Asociaciones locales con el fin de evaluar el nivel de las
tasas de cotizacién y topes imponibles, se recopild informacién y se avanzé en la elaboracién de
un estudio comparativo de las tasas de cotizacién, beneficios y topes imponibles de los paises.
El documento final sera distribuido entre los socios y se subird al sitio Web en abril del 2007.

* El 2006, con el objeto de promover la creacién de nuevas modalidades de pension, se recopilé
informacion y se avanzé en la elaboracién del estudio comparativo de modalidades de pensiones
ofrecidas en los paises miembros de la FIAP. La version final del documento estara disponible el
2007.

* Con el propésito de integrar el tema de los multifondos a la gestion de la FIAP, se analizd este
tema en el Seminario de Inversiones, realizado en Santiago de Chile, los dias 18 y 19 de mayo.
Asimismo, con la finalidad de difundir los resultados de los multifondos en los pafses que ya los
han implementado, la FIAP elaboré un articulo, que fue incorporado en el boletin mensual de
noviembre.

OBJETIVO 4

Asegurar que la FIAP sea un interlocutor vélido ante los organismos internacionales de financiamiento;
de supervision y estudios en materia de seguridad social; y reforzar las relaciones con las organizaciones
sindicales y gremiales del sector.

ALCANCE

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. Asimismo, debe participar activamente en
los debates técnicos que estas instituciones promuevan, preparando trabajos y respuestas a las criticas
que se formulan. Se debe profundizar el didlogo 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, de explicar el rol que juegan los sistemas de capitalizacién en la seguridad social, y de difundir
las ventajas para los trabajadores de los sistemas de capitalizacion individual.



ACTIVIDADES

* Con el propésito de difundir las Pautas de Buena Regulacién y Supervisién de los Sistemas de
Capitalizacion Individual -documento elaborado en noviembre del 2005, por la comisién ad-
hoc, designada por el Comité de Inversiones de la FIAP- entre los organismos internacionales, se
enviaron cartas a los presidentes de la Asociacion Internacional de Organismos de Supervisién
de Fondos de Pensiones (AIOS) y de la International Organization of Pension Supervisors (IOPS),
ambas en junio del 2006, adjuntando el mencionado documento.

* Con el propésito de participar en encuentros organizados por las organizaciones internacionales
de financiamiento, supervision y estudios de seguridad social y gremiales del sector, la FIAP
asistio a las siguientes reuniones:

*  Seminario “Pensiones Privadas en Latinoamérica”, realizado en Santiago de Chile, en marzo,
por la IOPS y la Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE). Dicho
evento contd con la participacién como expositor, de Guillermo Arthur, presidente de la FIAP
y la asistencia de representantes de la FIAP de Argentina, Perd y Uruguay, entre otros.

Conferencia Internacional de la Asociacion Internacional de Organismos de Supervision
de Fondos de Pensiones (AIOS), realizada el 03 de mayo. Dicho evento conté con la
participacién como expositor de Guillermo Arthur, quien expuso el tema “Desafios y
Propuestas de Perfeccionamiento”.

* Durante el 2006, se invitaron a distintos expositores a participar en los seminarios organizados
por la FIAP En mayo del 2006:

*  Seminario “Perspectivas en la Inversion de los Fondos de Pensiones”, que fue realizado en

Santiago de Chile, y en donde se invit6 a: Guillermo Larrain, IOPS; Mario Gabriel Budebo,
AIOS; Rodolfo Wehrhahn, Federacién Interamericana de Empresas de Seguros (FIDES);
Mike Lubrano, International Finance Corporation (IFC).

* LaFIAP cuenta con una base de datos de 11 lideres sindicales de 5 paises socios, quienes poseen
visiones y actitudes mas favorables a los nuevos sistemas reformados. A este grupo se le envia,
en forma peri6dica, noticias de las actividades de la Federacion, asi como las publicaciones de
la FIAP

* Para evaluar actividades conjuntas con el Grupo Empleador de la Oficina Internacional de
Trabajo (OIT), el presidente de la FIAP participé como expositor en la Asamblea de Presidentes
de Organizaciones Empresariales, realizado por la Organizacién Internacional de Empleadores
(OIB), los dias 1y 2 de noviembre, en Punta del Este, Uruguay. El tema de su charla fue “Sistemas
de Pensiones en América Latina”. Con posterioridad a dicha reunién, se envié a cada uno de
los presidentes de las organizaciones empresariales, una copia de la presentacién realizada por
Guillermo Arthur, solicitando el apoyo del sector empresarial en el proceso de reforma. A dicha
carta, se adjunté la presentacion realizada por el presidente de la FIAP

* Con el objeto de transmitir a los organismos internacionales la opinion de la FIAP, respecto de
los hechos y temas relevantes ocurridos durante el afio 2006, se culminé la elaboracion de
la version final del documento “Evaluacién de un cuarto de siglo de reformas estructurales
en América Latina”, un comentario al informe de Mesa-Lagos, de la OIT. Este documento se
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difundi6 en octubre a los socios de la FIAP y a través del sitio Web (links Home y Centro de
Documentacion).

OBJETIVO 5

Promover cambios legales que permitan mejorar la cobertura y aumentar la densidad de cotizaciones
en cada uno de los paises miembros. Revision de la situacion de los trabajadores independientes.

* Para promover, entre las asociaciones locales, el desarrollo de trabajos de cobertura, se estd
preparando un documento que recopila distintas propuestas para aumentar cobertura y
densidad que se han presentado en el curso del debate entre los distintos paises. Se contempla
que este documento estara disponible en el 2007.

OBJETIVO 6

Extender la base de miembros de la FIAP, incorporando a todos los paises que han establecido reformas
y a las entidades proveedoras de servicios para la industria.

ALCANCE

Para fortalecer la voz y presencia de la FIAP, es necesario que ella reinay acojaa representantes de la
industria de administradoras de fondos de pensiones de capitalizacion individual de la mayor cantidad
posible de paises que han reformado sus sistemas. Ademds, la posicién de la FIAP se refuerza en la
medida que sume la contribucion que pueden hacer otras industrias que tienen objetivos e intereses
comunes con la industria de pensiones.

ACTIVIDADES

* Con el fin de incrementar la incorporacion de las empresas administradoras de portafolios a la
FIAP se aceptd la solicitud de ingreso de JP Morgan, en enero y de State Street, en agosto.



CIFRAS ESTADISTICAS

Al 31 de diciembre del 2006, los 21 paises asociados a la Federacion Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones - FIAP, reunieron un total de 115.643.799 trabajadores afiliados al sistema de
pensiones basado en el ahorro y la capitalizacion individual. A su vez, estos trabajadores acumulan en
sus respectivas cuentas fondos por US$ 566.380 millones.

Trabajadores Afiliados

El nGmero total de trabajadores afiliados en el afo 2006 es de 115.643.799, representando un
incremento del 7% con respecto a los 108.195.126 afiliados durante el 2005.

En los paises latinoamericanos con sistemas obligatorios de capitalizacion y ahorro individual, los
trabajadores afiliados aumentaron un 7% durante el periodo, alcanzando la cifra de 73.641.990 afiliados
en el 2006. En este grupo, los paises que presentan mayores variaciones son Repiblica Dominicana y El
Salvador, con un incremento en el nimero de afiliados de 13% y 12%, respectivamente. En Reptblica
Dominicana, el aumento se debe a que el sistema de pensiones atin estd en crecimiento, en su cuarto
afo de funcionamiento; en El Salvador el incremento en el nivel de empleo y de la actividad econémica
del pais se consideran las razones fundamentales del crecimiento en el nimero de afiliados.

Por otra parte, en los paises de Latinoamérica con sistemas voluntarios de ahorro y capitalizacién
individual, el total de afiliados en el 2006 ascendié a 1.936.447, lo que representa un incremento del
4% con respecto al afio anterior. En este grupo se debe tomar en cuenta que los datos de Brasil sélo
corresponden a la Asociacion Brasileia de Entidades Cerradas de Prevision Complementaria — ABRAPP,
a diferencia de afios anteriores en los cuales también se consideraba los datos de la Asociacién Nacional
de Prevision Privada — ANAPP, razén por la cual la diferencia a simple vista puede resultar muy grande
si se la compara con estadisticas pasadas.

En el caso de los pafses de Europa y Asia con sistemas obligatorios, el nimero de trabajadores afiliados
en el 2006 fue de 30.050.878, representando un aumento del 8%. Dentro de este grupo destacan
Kazajstan y Bulgaria, con variaciones de 14% y 9%, respectivamente. Kazajstan presenta esta variacién
debido al incremento normal que se ha dado, afo a afio, producto del ingreso de nuevas personas al
mercado laboral. La variacién en Bulgaria es reflejo de la recaudacion que el segundo pilar obligatorio
estd realizando en forma creciente.

Por dltimo, en los paises de Europa y Asia con sistemas voluntarios, el total de trabajadores afiliados
muestra un incremento del 7%. En estos paises los afiliados alcanzaron los 10.014.484 en el 2006.

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 afo 2006, los fondos de pensiones administrados por los pafses asociados a la FIAP
presentaron un aumento del 29%, al pasar de US$ 440.662 millones en el 2005 a US$ 566.380
millones en el 2006.

En los paises latinoamericanos con sistemas obligatorios de capitalizacion y ahorro individual, los
fondos administrados ascendieron a US$ 230.473 millones en el 2006, representando un aumento
del 23% respecto al ano 2005. Los paises que presentan las mayores variaciones en este grupo son
Republica Dominicana, Pert y Costa Rica con aumentos del 74%, 52% y 42%, respectivamente. El
incremento significativo en RepUblica Dominicana se debe a las recaudaciones mensuales, a los nuevos
afiliados cotizantes y a las gestiones de inversion realizadas por las administradoras. En el caso de Perd,
el aumento obedece al incremento del precio mundial de los metales y a la estabilidad econémica y
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politica, las cuales impulsan la Bolsa de Valores de Lima. Por (ltimo, los rendimientos que se generaron
sobre los saldos de los afiliados y sobre los nuevos aportes, asi como también el ingreso de nuevos
trabajadores al sistema, generaron el crecimiento de los fondos administrados en Costa Rica.

En los paises latinoamericanos con sistemas voluntarios, los fondos acumulados en el ailo 2006 llegaron
a US$ 164.818 millones, reflejado en un aumento del 31% con respecto al afio anterior.

Por otra parte, en los paises de Europa y Asia con sistemas obligatorios, los fondos muestran una
variacion del 55%, alcanzando los US$ 63.928 millones en el 2006.

Finalmente, en los paises de Europa y Asia con sistemas voluntarios, los fondos alcanzaron los US$
107.161 millones, registrando un aumento del 24%.



(1) Brasil: Informacién
correspondiente a ABRAPP

Afiliados
31.12.2005

Afiliados
31.12.2006

Paises

Latinoamérica 06-05

Argentina 11.307.715 10.621.413 6,46%
Bolivia 1.002.986 951.926 5,36%
Colombia 7.010.287 6.361.763 10,19%
Costa Rica 1.542.151 1.430.609 7,80%
Chile 7.683.451 7.394.506 3,91%
El Salvador 1.437.474 1.279.714 12,33%
México 37.408.828 35.278.105 6,04%
Panamd 206.952 206.000 0,46%
Perd 3.882.185 3.636.876 6,75%
Repidblica Dominicana 1.436.694 1.275.028 12,68%
Uruguay 723.267 687.096 5,26%

Brasil (1) 1.905.240 1.844.499 3,29%
Honduras 20.258 16.313 24,18%
Venezuela 10.949 - -

Afiliados
31.12.2005

Afiliados
31.12.2006

Var. %
06-05

Pafses
Europa y Asia

Bulgaria 2.635.544 2.421.988 8,82%
Federacién Rusa 6.420.712 6.059.152 5,97%
Kazajstan 8.641.295 7.613.369 13,50%

Polonia 12.353.327 11.720.737 5,40%

9.869.947
144.537

9.326.407 5,83%

107,59%

Espafna

Ucrania 69.625




Namers Ammeil 2006

Paises
Latinoamérica

Argentina

Bolivia

Colombia

Costa Rica

Chile (1)

El Salvador

México

Panama

Perd

Repiiblica Dominicana

Uruguay

Brasil (2)
Honduras (2)

Venezuela

Paises
Europa y Asia

Bulgaria
Federacién Rusa
Kazajstan

Polonia

Espana

Ucrania

Fondos
Miles US$
31.12.2006

29.203.857
2.298.629
19.347.175
1.061.185
88.631.780
3.469.774
68.290.750
523.574
14.413.201
647.532
2.585.893

164.731.615

30.740
55.799

Fondos
Miles US$
31.12.2006

688.343
15.390.383
7.800.000
40.049.222

107.116.282

44.493

Fondos
Miles US$
31.12.2005

22.415.825
2.059.513
16.018.531
746.563
74.756.470
2.902.096
55.386.180
508.134
9.496.810
371.267
2.153.085

126.137.277

18.588

Fondos
Miles US$
31.12.2005

417.969
9.624.739
4.847.389

26.394.008

86.3686.255
21.330

Var. %
06-05

30,28%
11,61%
20,78%
42,14%
18,56%
19,56%
23,30%

3,04%
51,77%
74,41%
20,10%

30,60%
65,38%

Var. %
06-05

64,69%
59,90%
60,91%
51,74%

24,00%

108,59%

(1) Chile: Los fondos a
diciembre de 2005 actualizados
por la UF entre el dltimo dia
hébil de diciembre de 2005 y
diciembre de 2006 y dividido
por el tipo de cambio a
diciembre de 2006, asciende a
US$ 73.415.890. Por lo tanto,
el crecimiento real de los fondos
para el periodo analizado es de
20,73%.

(2) Brasil: Informacion
correspondiente a ABRAPP.
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