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INTRODUCCIÓN	

	
Con	 el	 obje6vo	 de	 aumentar	 la	 rentabilidad	 de	 los	 Fondos	 de	 Pensiones,	 el	 nuevo	 Régimen	
permite	inver6r	en	dos	nuevos	6pos	de	ac6vos:	

	Ac6vos	Alterna6vos	
	Bonos	emi6dos	por	Fondos	de	Inversión		

	
Desde	1	de	noviembre,	los	Fondos	de	Pensiones	pueden	inver6r	en	forma	directa	en	esta	clase	
de	 instrumentos.	 Anteriormente,	 sólo	 lo	 podían	 hacer	 a	 través	 de	 fondos	 de	 inversión,		
inversiones	que	caían	normalmente	en	la	categoría	de	“Restringidos”.	
	



INTRODUCCIÓN	



ACTIVOS	ALTERNATIVOS	APROBADOS		
LÍMITES	GENERALES		



Condición	1	 Condición	2	

Inversión	
Indirecta	
0,5%	

Otros	Ac6vos	
99,5%	

Superior	a	0,5%	Ac6vos	de	Cada	Vehículo	de	Inversión	
Fondos	Mutuos	y	de	Inversión	

Fondo	A	
MMUS$	28	

Fondo	B	
MMUS$	31	

Fondo	C	
MMUS$	73	

Fondo	D	
MMUS$	34	

Fondo	E	
MMUS$	35	

Superior	a	0,1%	de	cada	Fondo	de	Pensiones	
US$	MM	SEPT.	2017	

INVERSIÓN	INDIRECTA	:	Condiciones	CopulaKvas	



LÍMITES	GENERALES	CONJUNTOS		



LÍMITES	GENERALES	POR	EMISOR		



Nueva	Norma	califica	como	deuda	a	los	fondos	que	inviertan	mas	de	95%	en	^tulos	de	deuda:	
Incluye	deuda	privada	extranjera	y	¿nacional?		
	
Fondos	de	Renta	Inmobiliaria	y	Leasing.	Considerando	que	los	Fondos	de	Inversión	no	pueden	
inver6r	directamente	en	estos	ac6vos,	y	deben	hacerlo	por	medio	de	sociedades,	es	necesario	
que	la	Norma	de	Carácter	General,	que	define	la	forma	de	calcular	inversiones	en	estos	ac6vos,	
considere	esta	situación.	
	
Afinar	y	precisar	definición	de	“Hedge	Funds”	ante	incer6dumbre	de	que	la	CCR	determine	que	
algunos	Fondos	Extranjeros	6enen	polí6cas	de	inversión	de	Hedge	Funds	sin	serlo.	
	
Resolver	incer6dumbre	sobre	“Comisiones	de	Intermediación”.	
	

PENDIENTES	



Revisar	 límites	 de	 Ac6vos	 Alterna6vos	 por	 parte	 del	 Banco	 Central,	 especialmente	 por	
inversiones	que	calificarían	como	renta	variable.	
	
Incluir	dentro	de	ac6vos	alterna6vos	a	 los	Fondos	de	 Inversión	Privados	(FIP),	ya	que	son	
claves	en	desarrollo	industria	VC	&	PE	local.	
	
Trabajar	 con	 la	 CCR	 en	 exigencias	 para	 clasificación	 que	 van	 más	 allá	 de	 la	 propia	
norma6va.	Generar	mayor	colaboración	pública	–	privada.			

MEJORAS	
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