ACTA DE LA DUCENTESIMA VIGESIMA QUINTA (225°)
SESION ORDINARIA DE LA COMISION DE USUARIOS.

En Santiago de Chile, con fecha 22 de octubre de 2021, de manera remota a través de plataforma
virtual de video llamada, siendo las 9:00 horas, se dio comienzo a la ducentésima vigésima quinta
Sesién Ordinaria de la Comisién de Usuarios, en adelante la “Comisidn”, creada por la Ley N° 19.728
sobre Seguro de Cesantia, en adelante la “Ley”. Se encontraban presentes el Presidente de la
Comisidn, don Francisco Parro Greco, el Vicepresidente don José Manuel Diaz Zavala, el Secretario
don Pablo Bobic Concha y los integrantes, dofia Alejandra Mufioz Valenzuela, don Fernando Alvear
Artaza, don Guillermo Salinas Vargas y don Javier Irarrazaval Lazcano.

Estuvieron presente ademas el Gerente de Inversiones de AFC Chile, don Pascal Verbruggen y el
Subgerente de Inversiones de AFC Chile, don Guillermo Harris Olivos.

Exposicion de los representantes de AFC Chile

El Presidente inicid la reunién agradeciendo la presencia de los representantes de AFC Chile, quienes
iniciaron su exposicién indicando que se referiran a la inversién de los Fondos de Cesantia.

En primer lugar, se sefiald que la regulacién de inversiones de los Fondos de Cesantia fue construida
con base a supuestos del aino 2002 y 2009.

Esas regulaciones fueron efectivas en su época, se obtuvo rentabilidades cerca del 6% anual. Pero
desde entonces, no ha existido ninguna actualizaciéon. Por lo que sefalaron la necesidad de
actualizacién por parte del regulador sobre esa materia.

Con relacidon a lo anterior, la rentabilidad negativa del afio en curso hace necesario actualizar las
carteras de referencia para adecuarlas al escenario actual. Son casi 20 afios de vida del Seguro de
Cesantia, lo que el transcurso de ese tiempo hace necesario que se establezca cada cierto tiempo
una renovacion.

En 2020, la Ley N°21.227 de Proteccién al Empleo motivé a AFC Chile a solicitar una flexibilizacidn
excepcional del Régimen de Inversiones (Rl), para hacer frente a la importante presidon de los
egresos provocados.

En ese mismo orden de ideas, se indicd que existen espacios de mejora para la rentabilidad de los
fondos, principalmente porque hoy en dia hay un “sesgo” excesivo a la inversidn nacional. Lo que
ha conllevado a generar preocupacion por las rentabilidades futuras.

En lo que va de 2021, las tasas de interés de mercado han subido con fuerza, debido a una fuerte
reactivacién de la economia, la emergencia de presiones inflacionarias y el efecto de los sucesivos
retiros en el mercado de renta fija. Lo anterior ha provocando pérdidas de capital y fuertes caidas



en las cuotas de los fondos mas conservadores en Chile, provocando las primeras rentabilidades
negativas de la historia de los Fondos de Cesantia.

AFC Chile ha enviado estudios desde el 2017 al Regulador sobre estas materias. Mostrando
preocupacion por lo que podria pasar en un escenario como el actual. Dicha preocupacion pasoé a

ser una necesidad.

El Presidente agradecio la presencia de los representantes de AFC y solicito la presentacion realizada
en la presente reunidn para ser anexada a esta acta.

Siendo las 10:00 horas se puso término a la sesion.
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