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A. Inversiones del Fondo de Contingencia y de la Reserva la de
Pensiones

1. Activos Representativos del Fondo de Contingencia

Las mutualidades deberan invertir en los instrumentos financieros que se sefialan en la letra a) siguiente, el equivalente al
saldo que registre el Fondo de Contingencia al ultimo dia del mes.

a) Instrumentos financieros autorizados

Los activos representativos del Fondo de Contingencia deberdn estar constituidos exclusivamente por los instrumentos
financieros sefialados en las letras a), b), ), d), e) y k) (vigente al 29 de julio de 1998, fecha de publicacién de la Ley
N°19.578) del articulo 45 del D.L. N°3.500, de 1980.

Por lo tanto, los instrumentos financieros en que las mutualidades podran invertir los recursos del Fondo de Contingencia
son los siguientes:

i) Titulos emitidos por la Tesoreria General de la Republica o por el Banco Central de Chile; Letras de Crédito emitidas
por los Servicios Regionales y Metropolitano de Vivienda y Urbanizacién; Bonos de Reconocimiento emitidos por el
Instituto de Normalizacién Previsional u otras Instituciones de Previsién, y otros titulos emitidos o garantizados por el
Estado de Chile;

ii) Depositos a plazo, bonos y otros titulo representativos de captaciones, emitidos por instituciones financieras;
iii) Titulos garantizados por instituciones financieras;

iv) Letras de crédito emitidas por instituciones financieras;

v) Bonos de empresas publicas y privadas, y

vi) Efectos de comercio emitidos por empresas publicas y privadas, que correspondan a pagarés u otros titulos de crédito
o inversién, con plazo de vencimiento no superior a un afio, desde su inscripcién en el Registro de Valores, no
renovables.

Tratdndose de instrumentos de deuda de largo plazo, los sefialados en los numerales ii), iii), iv) y v), deberdn estar
clasificados en las categorias de riesgo AAA, AAy A, a que se refiere el inciso primero del articulo 105 del D.L. N°3.500, de
1980, elaboradas por diferentes clasificadoras privadas. En el caso de los instrumentos financieros de corto plazo, los
indicados en los numerales ii), iii) y vi), deberdn estar clasificados en el nivel de riesgo 1 (N-1) sefialado en el inciso
segundo del citado articulo 105.

Por consiguiente, las mutualidades no podran adquirir documentos que se encuentren clasificados en las categorias BBB,
BB, B, C, Do Eyen los niveles 2, 3,4 6 5, o que no tengan clasificacién alguna.

Para efectos de la inversién de los recursos del Fondo en los instrumentos de deuda sefialados en las letras ii), iii), iv), v) y
vi) se debera considerar la clasificacién de mayor riesgo de entre las que les hubieren otorgado los clasificadores privados.

Las instituciones financieras a que se refieren los numerales ii), iii) y iv), deberdn estar constituidas legalmente en Chile o
autorizadas para funcionar en el pais.

Las empresas a que aluden los numerales v) y vi), deberdn estar constituidas legalmente en Chile.

Los instrumentos indicados en los numerales ii) y iii) que sean seriados y los sefialados en los numerales v) y vi), deberan
estar inscritos, conforme a lo establecido en la Ley N°18.045, en los Registros de Valores que para el efecto lleve la
Comisién para el Mercado Financiero

Las mutualidades no podran adquirir el Bono de Reconocimiento de un titular, en caso que la Administradora de Fondos
de Pensiones a la que esta afiliado o la Compafiia de Seguros de Vida a la que cedié su Bono, segln sea la modalidad de
pensién anticipada que haya escogido, sean personas relacionadas en los términos del articulo 98, letra i) del D.L. N°3.500,
de 1980, con la mutualidad adquirente. En ningln caso podrd adquirirse el Bono de Reconocimiento de un titular
relacionado con la mutualidad adquirente.

Las instrucciones antes mencionadas se aplicardn para la primera transaccién del Bono de Reconocimiento, y la calidad de



afiliado se medira al momento de efectuarse la adquisicién en el mercado secundario formal.

b) Diversificacién de los instrumentos financieros segun tipo de instrumento

Las inversiones que realicen las mutualidades con los recursos del Fondo de Contingencia, estaran sujetas a los siguientes
limites maximos de inversién por tipo de instrumento, expresados en porcentajes del monto total del Fondo:

i) Titulos emitidos por la Tesoreria General de la Republica o por el Banco Central de Chile, Letras de Crédito emitidas
por los Servicios Regionales y Metropolitano de Vivienda y Urbanizacién y los Bonos de Reconocimiento emitidos por el
Instituto de Normalizacién Previsional: 70%

ii) Depositos a plazo u otros titulos representativos de captaciones de instituciones financieras y de los titulos
garantizados por dichas instituciones: 60%

iii) Letras de crédito emitidas por instituciones financieras: 40%

iv) Bonos de empresas publicas y privadas y los efectos de comercio sefialados en la letra a), numeral vi) anterior: 30%

Con todo, la suma de las inversiones en los instrumentos indicados en los numerales ii) y iii), no podra ser superior al 60%
del valor del Fondo de Contingencia.

c) Diversificacién de los instrumentos financieros segin emisores

Para los efectos de la diversificacién de la cartera de inversiones por emisores, éstos se clasificaran de la siguiente
manera:

i) Instituciones Financieras: comprendera depdsitos a plazo, letras de crédito, titulos garantizados por las instituciones
financieras y bonos bancarios.

ii) Empresas publicas y privadas: comprendera bonos (incluye debentures y pagarés) y efectos de comercio.

iii) Estado: comprenderd los instrumentos emitidos por el Banco Central de Chile, la Tesoreria General de la Republica, el
Ministerio de la Vivienda y Urbanismo y los Bonos de Reconocimiento referidos.

A su vez, las inversiones por emisores en los diferentes instrumentos financieros, deberan estar sujetas a los siguientes
limites maximos, expresados en porcentajes del monto total del Fondo:

i) La inversion en instrumentos emitidos por instituciones financieras, que incluird depdsitos a plazo, letras de crédito,
bonos bancarios y otros titulos garantizados por instituciones financieras, no podra ser superior, respecto de cada
emisor, al 10%.

ii) La inversién en bonos y efectos de comercio emitidos por empresas publicas y privadas, no podrd ser superior,
respecto de cada emisor, al 5%.

iii) Inversion en instrumentos emitidos por el Estado.

Para este tipo de instrumentos se debe tener como restriccién lo sefialado en la letra b) de las presentes
instrucciones.

Sin perjuicio de las instrucciones anteriores, las inversiones en bonos y efectos de comercio no podran exceder del 15% de
la serie.

d) Transacciones de instrumentos financieros

i) Todas las transacciones de titulos efectuadas por las mutualidades, deberdn hacerse en un mercado secundario
formal, entendiéndose como tal, a la Bolsa de Comercio de Santiago, la Bolsa Electrénica de Chile y la Bolsa de Valores
de Valparaiso.

ii) Sin perjuicio de lo dispuesto en el numeral i) precedente, podran ser adquiridos en un mercado primario formal, si no
se han transado anteriormente, los instrumentos sefialados en la letra a), a que se refieren los numerales i) y v) (salvo
los Bonos de Reconocimiento sefialados), los seriados comprendidos en los numerales ii) y iii) y los del numeral vi.)

iii) Se entendera por mercado primario formal aquél en el que las operaciones se efectian directamente con el emisor
del instrumento o a través de Agentes de Valores o Corredores de Bolsa, cuando éstos por cuenta del emisor colocan
en el mercado un instrumento que se transa por primera vez. Los Agentes de Valores y los Corredores de Bolsa deben
reunir los requisitos establecidos en el Titulo VI de la Ley N°18.045.

iv) Las inversiones en instrumentos Unicos emitidos por instituciones financieras que no se hubiesen transado
anteriormente, podran ser realizadas directamente con la entidad emisora. Cabe sefialar, que se debe entender por
instrumento Unico los que son emitidos individualmente y que por su naturaleza no son susceptibles de conformar
una serie.

v) Todos los instrumentos que sean enajenados con anterioridad a su vencimiento, deberan transarse en un mercado
secundario formal.
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En toda transaccién que se efectle debera quedar indicada la fecha en la que se realiza la operacién.

A los titulos adquiridos por las mutualidades deberd consignarseles la cldusula que identifica su razén social. Dicha
cldusula se estampara al reverso del documento en forma manual o por medios mecanicos.

La enajenacion o cesién de un titulo de propiedad de la mutualidad solamente deberd efectuarse por el o los
funcionarios que tengan poder suficiente al efecto, mediante la entrega del titulo respectivo y su endoso
correspondiente. Ademds, debera tenerse en cuenta que si el titulo es nominativo, es necesario notificar al emisor.

Las mutualidades deberdn conferir poder a 2 personas titulares y a 2 suplentes, facultdndolas para que puedan
realizar operaciones de transacciones de instrumentos financieros, debiendo remitir a la Superintendencia de
Seguridad Social la nédmina de las personas designadas, acompafiando los respectivos poderes otorgados al efecto.
Dichas personas deberan rendir fianza, por un monto suficiente, que permita a las mutualidades asegurarse contra
todo riesgo.

En toda enajenacion debera quedar consignado el nombre y firma del endosante y la fecha de operacioén.

Las clausulas antes indicadas, deberan estamparse al reverso del documento y en orden correlativo, pudiéndose
realizar en forma manual o por medios mecanicos, a excepcién de la firma que debera ser autdgrafa.

Las mutualidades no podran transar instrumentos financieros a precios que les sean perjudiciales, conforme a las
condiciones de mercado imperantes al momento de su transaccién.

Las mutualidades deberan rescatar los titulos el mismo dia de su vencimiento. Si asi no se hiciere, las mutualidades
deberdn efectuar una investigacién, con el objeto de determinar la responsabilidad funcionaria que corresponda en la
ocurrencia de dicha anomalia, debiendo informar los resultados a la Superintendencia de Seguridad Social.

Para las transacciones de instrumentos financieros que se realicen en el mercado secundario, por intermedio de
Corredores de Bolsa, las mutualidades deberan optar por aquel que les ofrezca las mejores condiciones de mercado,
para lo cual deberd llamar cada dos afios a una licitacién a Corredores del Mercado que estén debidamente inscritos
en el Registro que para el efecto lleva la Comisién para el Mercado Financiero.

En caso que, como consecuencia de variaciones en los precios de los instrumentos financieros, se excedan los limites
establecidos en las letras b) y ¢), las mutualidades deberan abstenerse de comprar dichos instrumentos, disponiendo
de un plazo de 6 meses para regularizar los requisitos de limites.

e) Sistema de Custodia y Cobranza

Las mutualidades, para efecto de custodia y cobranza de los instrumentos financieros mencionados en la letra a) anterior,
deberdn ajustarse a las instrucciones de la Letra E., Titulo lll.

f) Requerimientos de informacién

Las

mutualidades deberan informar el estado de su cartera de inversiones que respalda el Fondo de Contingencia,

conforme a lo instruido en la Letra B, Titulo Ill, del Libro IX.

2. Inversiones de la Reserva de Pensiones

a) Obligacién de las mutualidades de empleadores de destinar recursos para la adquisicién de activos representativos de la
reserva de pensiones.

De acuerdo con lo dispuesto en el niumero 3, de la letra B. del articulo 21 de la Ley N°19.578, todo aumento de la reserva
de pensiones a que se refiere el articulo 20 de la Ley N°16.744, que se origine en incrementos extraordinarios de
pensiones establecidos por ley, deberd representarse en los activos constituidos por los instrumentos financieros
sefialados en las letras a), b), c), d), e) y k) (vigente al 29 de julio de 1998, fecha de publicacién de la Ley N° 19.578) del
articulo 45 del D.L. N°3.500, de 1980, esto es, los mismos en que deben invertirse los recursos del Fondo de Contingencia y
que fueron detallados en el nimero 1., letra a).

Por otra parte, cada mutualidad estara obligada, conforme con el nimero 1 de la letra B del articulo 21 de la Ley N°19.578,
a destinar a la adquisicion de los activos a que se ha hecho referencia en este punto, los recursos que se detallan a
continuacion:

i)

Los recursos destinados a la formacién y mantencién del Fondo de Contingencia, cada vez que éste hubiera llegado a
su monto maximo, esto es, cuando hubiera alcanzado el limite a que se refiere la letra ), nUmero 3., Letra A. del Titulo
Il'y en tanto el citado Fondo no sea inferior al limite maximo indicado.

El traspaso de activos representativos del Fondo de Contingencia, destinados a financiar la formacién de activos que
representen los incrementos de la reserva de pensiones establecida en el articulo 20 de la Ley N°16.744, originado en
la obligacién de aumentar dicha reserva como consecuencia de mejoramientos extraordinarios otorgados a sus
pensionados durante el afio.
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Atendido que los instrumentos financieros en que se deben representar los incrementos de la reserva de pensiones
originados en mejoramientos extraordinarios de las pensiones de las mutualidades, son del mismo tipo de aquellos en
gue deben estar invertidos los recursos del Fondo de Contingencia, cuando deban girarse recursos de este Ultimo Fondo
para financiar la formacién de activos representativos de la reserva de pensiones, no serda necesario liquidar los
instrumentos financieros que respaldan el Fondo de Contingencia sino sélo traspasarlos de este Ultimo a la cartera de
inversiones que respalda la reserva de pensiones, los cuales forman parte de los items "Activos financieros a costo
amortizado" (cédigos 11020 y 12010) del FUPEF-IFRS.

De los Activos representativos de la Reserva de Pensiones

Para la adquisicién de los instrumentos financieros representativos de la Reserva de Pensiones por parte de las
mutualidades, seran aplicables las instrucciones impartidas respecto de los activos representativos del Fondo de
Contingencia, en el nimero 1 anterior de esta Letra A, en virtud de la facultad otorgada a la Superintendencia de
Seguridad Social en el articulo 21 de la Ley N°19.578.

Limite de la obligaciéon de las mutualidades de destinar recursos a la adquisicién de activos representativos

Conforme al parrafo final del numero 1, de la Letra B del articulo 21 de la Ley N°19.578, la obligacién legal de cada
mutualidad en orden a destinar los recursos indicados a la adquisicién de activos representativos, subsistira hasta que se
complete una suma equivalente al 65% del monto de la reserva de pensiones al 31 de diciembre del afio anterior,
obligacién que, en todo caso, se restablecera cada vez que los activos representativos correspondan a un porcentaje
inferior al indicado.

Para los efectos de determinar si se ha alcanzado el limite sefialado, la reserva de pensiones a que se ha hecho referencia
debe actualizarse conforme a la variacién experimentada por el IPC desde el 30 de noviembre del afio anterior y hasta el
ultimo dia del mes anterior al de la medicion.

Liquidacién de los Activos Representativos

Las mutualidades de empleadores de la Ley N°16.744 sélo podran liquidar los activos representativos en la medida que
ellos excedan del 65% del monto de la reserva de pensiones al 31 de diciembre del afio anterior.

La liquidacion de estos recursos solamente podra llegar hasta la suma que resulte de restar al monto total pagado por
concepto de pensiones por la mutualidad durante el afio respectivo, esto es, el afio anterior al de la eventual enajenacion,
el monto total pagado por el mismo concepto durante el aflo 1997, y de multiplicar el resultado por la relacién que
representen, al término del afio, la suma de los activos representativos de la reserva de pensiones invertidos en los
instrumentos financieros ya sefialados, respecto del monto total de dicha reserva.

[Gasto en Pensiones (t-1) - Gasto en Pensiones (1997 actualizado por IPC al afio t-1)] x [Activos Financieros de Respaldo FRP
(t-1) / Total de Capitales Representativos (t-1)]; en donde "t", corresponde al afio en que la mutualidad informa a la
Superintendencia de Seguridad Social, la liquidacién de activos y "t-1" al afio anterior, pero referido a la informacién
disponible en los items respectivos del FUPEF-IFRS al mes de diciembre de dicho afio.

Para los efectos anteriores, el gasto en pensiones del afio 1997 se actualizard previamente conforme a la variacién
experimentada por el IPC, desde el 30 de noviembre de 1997 al 30 de noviembre del afio anterior al de la eventual
liquidacién de activos.

Para aplicar el procedimiento de liquidacién de los activos financieros sefialados en los parrafos precedentes de este
numero, la mutualidad debera informarlo previamente a la Superintendencia de Seguridad Social con, a lo menos, 10 dias
de anticipacién a la fecha en que desee efectuar la liquidacién, la que se pronunciara dentro de los 30 dias siguientes de
ingresado el informe.

En todo caso, se hace presente que la liquidacién de activos no podra exceder del monto anual que se determina con el
algoritmo matematico seflalado precedentemente. El término "liquidacién" no se refiere tan solo a la venta propiamente
tal de los activos que componen la cartera que respalda la reserva de capitales representativos, sino que ademas
comprende todas las enajenaciones que se hagan de tales activos, incluidas las correspondientes a vencimientos, sorteos,
prepagos y/o rescates.

Procedimiento para determinar mensualmente los montos de la Reserva de Pensiones que las mutualidades deberan
invertir en instrumentos financieros

El articulo 21, letra B, numero 4, de la Ley N°19.578, faculta a la Superintendencia de Seguridad Social para regular la
forma en que se determinaradn, mensualmente, los montos de la reserva de pensiones que las mutualidades de
empleadores de la Ley N°16.744 deberan respaldar con instrumentos financieros.

En conformidad a lo anterior, la Superintendencia de Seguridad Social instruye lo siguiente:

i) Si como consecuencia de un mejoramiento extraordinario de las pensiones de la Ley N°16.744, establecido por ley, las
mutualidades deben incrementar las reservas de pensiones constituidas, en conformidad con lo dispuesto en el
numero 3, de la letra B. del articulo 21 de la Ley N°19.578, deberdn respaldar el incremento de las aludidas reservas
con los instrumentos financieros ya sefialados.

ii) Para la adquisicién de los referidos instrumentos financieros, las mutualidades hardn uso de los recursos de que
disponga el Fondo de Contingencia en el mes en que deban constituir las respectivas reservas, una vez pagados con
cargo a él las bonificaciones, aguinaldos, incrementos y reajustes de pensiones que procedan.



iii) Si los recursos disponibles del Fondo de Contingencia fueren insuficientes para financiar en su totalidad la
adquisicion de los instrumentos financieros de respaldo, sélo adquiriran en el mes de que se trata el equivalente a la
disponibilidad del Fondo de Contingencia, traspasando la obligacién pendiente a los meses siguientes.

iv) En tanto no se haya respaldado con instrumentos financieros el 100% de los incrementos extraordinarios de la reserva
de pensiones, el saldo disponible del Fondo de Contingencia una vez pagados los beneficios de su cargo, se destinara
a la adquisicion de los referidos activos.

v) En todo caso, si al cabo de 12 meses de nacida la obligacién de constituir los incrementos extraordinarios de la
reserva de pensiones, no se encontraren éstos respaldados en un 100% con los aludidos instrumentos financieros, la
mutualidad deberd adquirirlos haciendo uso de los demas recursos que administra.

f) Requerimientos de informacién

Las mutualidades deberdn informar mensualmente el estado de su cartera de inversiones que respalda la Reserva de
Pensiones, conforme a lo instruido en la Letra B, Titulo Ill, del Libro IX.



