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ACTA SESION ESPECIAL N° 25 DEL CONSEJO DIRECTIVO DEL
ADMINISTRADOR DEL FONDO AUTONOMO DE PROTECCION PREVISIONAL

En Santiago, a 22 de septiembre de 2026, siendo las 11:00 horas, se celebrd
la sesion especial del Consejo Directivo (en adelante, el “Consejo") del
Administrador del Fondo Auténomo de Proteccidén Previsional (en adelante, el
“Fondo Auténomo”), en dependencias de su sede ubicada en Av. Libertador
Bernardo O’Higgins 1449, Torre 7, oficina 81 (Santiago Downtown).

Presidid la sesién don Enrique Marshall. Participaron, ademas, los consejeros
dofia Rosario Celedén, don Rodrigo Caputo y dofia Soledad Huerta.

Participaron como invitados los sefiores Sergio Soto, director ejecutivo y Diego
Pérez, abogado senior de la Direccién Juridica y de Asuntos Institucionales.

Tabla. -

1. Convocatoria y quérum para sesionar.
2. Cuenta Comité Actuarial.

1. Convocatoria y quérum para sesionar. -

El presidente informé del cumplimiento de todos los procedimientos previos de
convocatoria para la celebracion de la presente sesion.

Habiendo quérum suficiente de los consejeros, se inicid la sesion.
2. Cuenta Comité Actuarial. -

A continuacion, don Rodrigo Caputo en su calidad de presidente del Comité
Actuarial, dio cuenta al Consejo de las principales materias abordadas en la
sesion del Comité celebrada el 22 de septiembre de 2026, relativas a la
metodologia del Balance Econdmico del Fondo Autéonomo, al procedimiento
acordado con KPMG en relacion al mismo y a las materias previstas para la
proxima sesion.

En relacién con la metodologia, informd que se revisaron los antecedentes y
las practicas internacionales aplicables a balances econédmicos de entidades de
seguridad social de naturaleza similar al Fondo Auténomo, como International
Social Security Review, o The 2024 Annual Report Of The Board Of Trustees
Of The Federal Old-Age And Survivors, proponiéndose adoptar la metodologia
de balance actuarial econdmico estandar, toda vez que se compara el valor
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presente de todos los flujos futuros con las reservas a la fecha. Si la tasa de
descuento es Unica e igual a la tasa de rentabilidad esperada, esto es
equivalente al valor presente esperado del fondo final. Explicé que este
enfoque considera las reservas actuales del Fondo y el valor presente de sus
flujos futuros, distinguiéndose del balance contable por el alcance de las
obligaciones y los flujos considerados.

A continuacién, sefiald que el Comité analizé las alternativas de tasa de
descuento, teniendo como principio general aproximarla a la rentabilidad
esperada del Fondo en linea con practicas internacionales. Sin embargo,
atendida la reciente implementacién de la gestién de inversiones del Fondo y
la limitada informacidn histdrica disponible, se estim6 necesario contar, en esta
primera etapa, con una referencia simple, conservadora vy verificable,
consistente con las caracteristicas de su cartera de inversion.

En este contexto, informd que se comparod el indice de referencia utilizado para
el mandato de largo plazo de renta fija del Fondo con el indice Corporativo
Global (RACLCO) de RiskAmerica, observandose un comportamiento similar
entre ambos. Considerando el caracter publico de este ultimo, la disponibilidad
de informacion y su facilidad de verificacion por terceros, se estimdé mas
adecuado utilizar su tasa como referencia para el Balance Econémico.

Asimismo, indicé que se revisaron las tasas utilizadas para proyectar la emision
de los Bonos de Seguridad Previsional y los Bonos Amortizables, abordandose
la necesidad de establecer una convergencia gradual entre las tasas actuales
y las de largo plazo contempladas en el modelo.

Por otra parte, sefald que el Comité analizd la relacidon entre el Balance
Econdémico y el futuro estudio actuarial del Fondo, destacando que ambos
instrumentos deben mantener consistencia, sin perder de vista sus distintos
objetivos y alcances. En particular, explico que el Balance Econdmico
corresponde a un ejercicio trimestral de alcance mas acotado, mientras que el
estudio actuarial constituye el instrumento de evaluacion periddica de la
sustentabilidad financiera del Fondo y de revisién integral de los supuestos del
modelo, que sera sujeto a revision por expertos independientes y de la
Superintendencia de Pensiones.

En atencidén a lo anterior, informd que en el Comité se analizdé la pertinencia
de incorporar al Balance Econdmico explicaciones sobre su alcance vy
limitaciones, dejando constancia del caracter preliminar de sus cifras y de que
estas no sustituyen al estudio actuarial. Asimismo, se precisara que el Balance
representa un escenario central, sin elementos estocdasticos y que un
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patrimonio econdmico positivo no descarta el eventual agotamiento de los
activos en otras trayectorias futuras, cuyo analisis correspondera al estudio
actuarial.

Posteriormente, dio cuenta de la presentacién de un ejercicio preliminar del
Balance Econdmico, cuyos resultados mostraron un patrimonio econdémico
positivo, aunque reducido, y una razén de activos sobre obligaciones
levemente superior a uno. Agregd que dichos resultados presentaron baja
sensibilidad frente a las distintas metodologias de tasa de descuento
analizadas.

Conforme a lo anterior, sefald que el Comité acordé recomendar al Consejo
Directivo que, para efectos del primer Balance Econdmico y de acuerdo con la
disposicidn transitoria de la Norma de Caracter General N° 353, se apruebe la
utilizacion del estudio propio elaborado por la Direccién de Sostenibilidad
Financiera, por cuanto este permite efectuar la estimacidén sobre la base de la
informacidn efectiva observada desde el inicio de las operaciones del Fondo,
particularmente en materia de recaudacion de cotizaciones y financiamiento
de beneficios del Seguro Social Previsional, evitando que las estimaciones para
este primer ejercicio se sustenten exclusivamente en supuestos o parametros
proyectados que aun no cuentan con un periodo suficiente de observacion.
Asimismo, el estudio considera la definicion de tasa de descuento antes
descrita para la estimacidn del valor presente de los flujos futuros del Fondo.

Finalmente, sefald que en la préxima sesidn del Comité se presentara el
Balance Econodmico final, revisando sus componentes y las principales
diferencias respecto de las estimaciones de Dipres incluidas en su informe de
enero de 2025, asi como las notas explicativas respectivas. Con posterioridad
a dicha revisidén, y de estimarse procedente, se someterd a aprobacién del
Consejo Directivo y se remitird a KPMG para la aplicacion del procedimiento
acordado.



»

Documentos con Validez Legal Ley N° 19.799. Certificado por E-Sign S.A.

AUTONOMO

PROTECCION PREVISIONAL

No habiendo otros asuntos que tratar, se levanta la sesién a las 13:00 horas,
firmando al pie los consejeros asistentes y el secretario abogado del Consejo.
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