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éDonde estamos?

1)

AL/

..... A anos luz de hace 10 anos

e Spread Soberano en menos de 90bp

e Tasas de Interés cerca de 3,0% Yy con la curva con
pendiente positiva

e Multifondos

e 30% de los Fondos de Pensiones en mercados
externos

o Efectos de Comercio

e Extranjeros invirtiendo directo en Chile

e Securitizaciones

e Fondos Mutuos Internacionales

e Ley de OPAS

e Administradoras Generales de Fondos

e (Cias. de Seguros en hipotecario, consumo, etc.
e APV
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n de un Administrador de Fondos

1)

AL/

e Rol fiduciario / Regla del Hombre Prudente

e Descubrir/Acordar Objetivos de Inversion del
Cliente
= Rentabilidad: ¢Absoluta o Relativa?
= Riesgo
= Horizonte de Inversion
= Liquidez
= Preferencias: Regulacién o gustos
e Descubrir inversiones “atractivas” de acuerdo a
esos objetivos

e No tan importante: Distribucién y Servicios
Operativos

= Recaudar, registrar movimientos, producir estados de
cuenta, etc.
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Mercado Chileno: Marginal

Strategic Allocation with Tactical Tilts

Conservative gg
Strategic Tactical Strategic Tactical Strategic Tactical
Allocation Tilts Allocation Tilts Allocation Tilts
Fixed Income
Investment Grade Fixed Income 48% -10.5 31% -125 20% -115
U.S. Fixed Income 48 -15.5 31 -15.5 20 -13.5
Euro Fixed Income 0 +5 0 +3 [ +2
High Yield 4 3 2
Public Equity
U.S. Large Cap Equity 20 -2 28 -2 31 -2
Growth Equity 10 -1 14 -1 15.5 -1
Value Equity -1 15.5 -1
U.S. Sm: S . Equity 2 3
hternational Equity 8 +6.25 12 +8.25 16 +7
MSCI EAFE Overweight +3 +4 +3
Japan Overweight +3.25 +4.25 +2.25
-merging Asia Overweight
Alternative Invesi
Real Estate 5 5 5
Hedge Funds 8 +6.25 12 +6.25 15 +6.25
Relative Value 3.0 4.6 38
Liquid Relative Value Hedge Fund +6.25 +6.25 +6.25
Event Driven 2.0 2.6 2.2
Equity Long/Short 1.0 1.7 6.4
Macro/Tactical Trading 20 3.1 26
Private E quity 5 6 7
Total 100% 100% 100%
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Mercado Chileno: Concentrado

Evolucion Participantes de la Industria
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Mercado Chileno

1)

Marginalidad y Concentracidon son un problema...

e Formacion de precios
e Liquidez
e Volatilidad

¢Cual es la solucion?

e Trabas a los extranjeros No
e Atomizar mercado local Si
R
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Atomizar el mercado

e Desempaquetar Servicios
= Distribucion/Asesoria/Servicio al Cliente
= Administracidon de Inversiones
= Operaciones

e Eliminar desincentivo para delegar
= Eliminar el IVA
= Aumentar limite de AFP en fondos de 35% a 60%
= Clasificar fondos de bonos como Renta Fija

e Educacion al Inversionista
= Permite diversificar la base de objetivos de inversidn
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Educacion al Inversionista

La Rentabilidad no es lo
unico que importa
Riesgo

Regulacion

Horizonte

Liquidez

Gustos

n

Fomentar un “Equity Culture

e Segmentar:

Inversionistas
sofisticados/dedicados

= Inversionistas “de largo
plazo”

1
AL/
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Educacion al Inversionista

Fuentes de Riesgo y Rentabilidad

Clase de Activo

Estilo

Sub-Estilo

Sector Econdmico

Seleccion de Instrumentos
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Auto-regulacion

1)

AL/

Informacion a Inversionistas

Certificacion Segmentada
= Personal de Inversiones
= Personal que se contacta con clientes

Valorizacién independiente
Gobiernos Corporativos

= Deber de cautelar intereses de accionistas minoritarios

= Establecer politicas y procedimientos para eleccién de
directores

Eficiencia y transparencia en Mercado Primario
Conflictos de Interés

* Fondos propios v/s fondos de terceros
= Entre clientes
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Innovacion

1)

AL/

Regulacidon dinamica es clave
= Facilitar uso de derivados de tasas e indices

Mejorar Indices

Desarrollo de productos
= Diversificar carteras de los clientes
= Ofrecer nuevas alternativas de financiamiento

Incorporacion de nuevos “Asset Classes”
= “High Yield” local

= Mezzanine

= Private Equity / Venture Capital

= Inmobiliario

= Hedge Funds
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