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A cIinco anos de su

1mplementac1on regulador “

mexicano ve mejora

en retornos de fondos

generacionales

¥ Martha Leon aseguro que, si
bien en alglin momento se habia
planteado que la Consar definiera
los glidepath, vieron riesgos de que
se generara efecto “manada” en las

administradoras.

POR MARIA PAZ INFANTE

México es uno de los paises
que Chile mira para la puesta
en marcha de los fondos
generacionales que con la
reforma de pensiones reem-
plazaran a los multifondos.

Dicho pais fue pioneroenel
mercado latinoamericanoen
implementar este esquema,
que también existe en EEUL,
el Reino Unido, entre otros.

Para compartir la expe-
riencia mexicana, la vice-
presidenta financiera de
la Comision Nacional del
Sistema de Ahorro para el
Retiro (Consar) de México,
Martha Ledn, aterrizara en
Chile en algunos dias mas
para participar en la vigé-
sima segunda version del
seminario que organiza la
Federacion Internacional de
Administradoras de Fondos
de Pensiones (FIAP).

En el encuentro, que se
llevara a cabo el 13 y 14 de
octubre, Leon sera una de
las mas de 40 spekears. En
la instancia, abordara la ex-
periencia de ese pais y las
lecciones del proceso.

En conversacion con DF,
la representante del regu-
lador mexicano destaco las
ventajas que traen los fondos
generacionalesy las medidas
tomadas para su puesta en
marcha.

“En algtin momento desde
la Consar se habia planteado
que el regulador los definiera
(los glidepath, o trayectoria
de inversion). Sin embargo,
la verdad es que fueron mas
los riesgos que se visuali-
zaron, que los beneficios”,
manifesto.

Finalmente, se establecio

que cada Afore -simil de las
AFP- definiera su glidepath,
con lavalidacion y monitoreo
del regulador.

Este es uno de los temas
que preocupa en Chile, pues
las AFP han advertido que, a
diferencia de otros paises,
la reforma establece que la
Super de Pensiones tendra
esta responsabilidad v no
las administradoras.

Ledn explico que vieron que
“habia un potencial riesgo
de generar efectos que se
llaman ‘manada’, donde
todas las administradoras al
final terminaran invirtiendo
en lo mismo”.

En ese contexto, resalto
que “realmente lo que se
busca siempre es crear estos
mecanismos para favorecer
0 incentivar la competencia
dentro del sistema”.

Asi, asegurd que el camino
que tomaron les ha funcio-
nado “bastante bien”.

La
vicepresidenta
financiera ae Ia
Consar dijo que

sI bien en Mexico
existieron
algunos trade off
en el proceso,
“@s0 no debe
Ser motivo
para retrasar
0 detener la
migracion”.

También abordo que exis-
tieron algunos trade-off im~-
portantes en el transito del
esquema antiguo a los fondos
generacionales, pero “esono
debe ser motivo para retra=-
sar o detener la migracion,
aunque no sea perfecta la
conversion al momento de
la implementacion™.

Ventajas del
esquema

A cinco anos del cambio de
modelo, Leon detallo que los
fondos generacionales traje-
ron una serie de beneficios.

En concreto, senald que
"Vemos una mejora en tér-
minos de rendimiento cin-
co anos después de haber
implementado los fondos
generacionales”,

La experta detalld que “si
sacamos el promedio de los
rendimientos de todas las
Siefores -o los fondos que
administran las Afores-,
VEIMos Una mejora respecto
a como se venian adminis-
trando los portafolios antes
de la migracion®.

Ademas, revelo que hicie-
TON UNa comparacion respecto
de como se veia la volatilidad
anos antes de la implemen-
tacion y afios después, y que
eso arrojo que, “aln a pesar
de que 2022 fue un ano muy
complicado en terminos de
volatilidad, vemos un mejor
control del riesgo por parte de
las administradoras™.

Por (ltimo, también desta-
co otro efecto importante que
se ha exhibido con el nuevo
esquema: la duracion de los
portafolios.

“Si nosotrosvemnos el plazo
promedio ponderado de las
inversiones, precisamente
VEemos un incremento en ese
plazo promedio ponderado.
Y justo lo que nos da luz es
que efectivamente las Afores
estan teniendo una gestion
mas enfocada hacia la vision
de largo plazoydel incremen-
to de la tasa de reemplazo”,
concluyo.
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EICSAV

COMPANIA SUD AMERICANA DE VAPORES S.A.

Sociedad Anonima Abierta

Por acuerdo del Directono v en conformidad a los estatutos sociales, se cita a Junta Extraordinaria de Acdonistas
de Comparia Sud Americana de Vapores 5.A. (la *Compania’) para el dia 13 de octubre de 2025, a las 11:30 horas,
en el Salon Ballroom 1 del Hotel The Ritz-Carllon Santiago, ubicado en calle El Alcalde N*15, comuna de Las
Condes, Santiago (la “Junta”), la que se celebrara en forma exclusivamente presencial, con el objeto de conocer o
pronunciarse sobre las siguientes mateanas:

1. Distribuir un dividendo eventual, con cargo a las utilidades acumuladas de ejercicios anteriores,

2. Informar de los acuerdos comespondientes a las operaciones con partes relacionadas a que se refiere el
Titule XV de la Ley N®18.046 sobre Sociedades Andnimas; y

3. Engeneral, adoptar todos los demas acuerdos que fueren necesanos o convenientes para la matenalizacion
de las decisiones que resuelva la Junta.

DIVIDENDO N°335, EVENTUAL

El Directorio acordd propener a la Junta la distribucion de un Dividendo Eventual N°335, por la suma fotal de
USD 200.000.000, lo cual significaria repartir un dividendo de USD 0,0038971255361 por accion. Dicho dividendo,
que se imputara a ufilidades acumuladas de ejercicios anteriores, se pagaria el dia 23 de octubre de 2025, a los
accionistas inscritos en & Registro de Accionistas a la medianoche del dia 17 de octubre de 2025,

Dicho Dividendo N™335, de aprobarse por la Junia, serd pagadero en pasos, monada de curso legal, ufilizando
para estos efecios el tipo de cambio "dlar observado” publicado por el Banco Central de Chile en el Diario Oficial
en |a fecha limite de inscripcion en el Reqistro de Accionistas antes sefialada, esto es, el 17 de octubre de 2025. La
Compafiia publicara oportunamente &l tipo de cambio como informacidn de interés en su sitio de Intermet.

OBTENCION DE DOCUMENTOS

Se informa que con fecha 3 de octubre de 2025 se han puesto a disposicion de los accionistas en el sibio
web www csav.com, los documentos que fundamentan las materias sobre |as cuales debardn pronunciarsa en la Junta.

ACCIONISTAS CON DERECHO A PARTICIPAR

Tendran derecho a participar en la Junia, y a ejercer en ella su derecho a voz y voto, los titulares de acciones
inscritos en el Registro de Accionistas a la medianoche del quinto dia habil anterior al dia de su celebracion, es
decir, inscritos a la medianoche del dia 7 de octubre de 2025.

PRESIDENTE GERENTE GENERAL
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COMPANIA SUD AMERICANA DE VAPORES S.A.
Sociedad Anénima Abierta
JUNTA EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS

Por acuerdo del Directorio y en conformidad a los estatutos sociales, se cita a Junta Extraordinaria de Accionistas
de Compafia Sud Americana de Vapores S.A. (la “Compaiia”) para el dia 13 de octubre de 2025, a las 11:30 horas,
en el Salon Ballroom 1 del Hotel The Ritz-Carlton Santiago, ubicado en calle El Alcalde N°15, comuna de Las
Condes, Santiago (la “Junta”), la que se celebrara en forma exclusivamente presencial, con el objeto de conocer o
pronunciarse sobre las siguientes materias:

1. Distribuir un dividendo eventual, con cargo a las utilidades acumuladas de ejercicios anteriores;

2. Informar de los acuerdos correspondientes a las operaciones con partes relacionadas a que se refiere el
Titulo XVI de la Ley N°18.046 sobre Sociedades Andnimas; y

3. Engeneral, adoptar todos los demas acuerdos que fueren necesarios o convenientes para la materializacion
de las decisiones que resuelva la Junta.

DIVIDENDO N°335, EVENTUAL

El Directorio acordd proponer a la Junta la distribucion de un Dividendo Eventual N°335, por la suma total de
USD 200.000.000, lo cual significaria repartir un dividendo de USD 0,0038971255361 por accion. Dicho dividendo,
que se imputara a utilidades acumuladas de ejercicios anteriores, se pagaria el dia 23 de octubre de 2025, a los
accionistas inscritos en el Registro de Accionistas a la medianoche del dia 17 de octubre de 2025.

Dicho Dividendo N°335, de aprobarse por la Junta, sera pagadero en pesos, moneda de curso legal, utilizando
para estos efectos el tipo de cambio “dolar observado” publicado por el Banco Central de Chile en el Diario Oficial
en la fecha limite de inscripcion en el Registro de Accionistas antes sefialada, esto es, el 17 de octubre de 2025. La
Compaifiia publicara oportunamente el tipo de cambio como informacion de interés en su sitio de Internet.

OBTENCION DE DOCUMENTOS

Se informa que con fecha 3 de octubre de 2025 se han puesto a disposicion de los accionistas en el sitio
web www.csav.com, los documentos que fundamentan las materias sobre las cuales deberan pronunciarse en la Junta.

ACCIONISTAS CON DERECHO A PARTICIPAR

Tendran derecho a participar en la Junta, y a ejercer en ella su derecho a voz y voto, los titulares de acciones
inscritos en el Registro de Accionistas a la medianoche del quinto dia habil anterior al dia de su celebracion, es
decir, inscritos a la medianoche del dia 7 de octubre de 2025.

PRESIDENTE GERENTE GENERAL
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