BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

Montevideo, 21 de junio de 2018

COMUNICACION N22018/120

Ref: ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE AHORRO PREVISIONAL -
CALCULO DE LA RENTABILIDAD REAL NETA PROYECTADA.

Se comunica a las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional que, a efectos de
presentar la informacién requerida por el articulo 164.2 de la Recopilacion de Normas
de Control de Fondos Previsionales, se ajustan las referencias a las comisiones segun lo
dispuesto en la Ley 19.590, debiendo cenirse a los siguientes criterios:

1) El cdlculo de la rentabilidad real neta proyectada definida en el articulo 46 de la
Recopilaciéon de Normas de Control de Fondos Previsionales se efectuard de acuerdo
con los siguientes criterios:

a) Inicio del sistema
El inicio del sistema, a los efectos del cédlculo de la rentabilidad neta, serd el mes
de julio de 1996.

b) Primas y Comisiones
A efectos de los cdlculos de Primas y Comisiones correspondientes a los
Subfondos de Acumulacién y Retiro que a continuacién se detallan, se
consideraran los valores observados para dichos conceptos en el Fondo de Ahorro
Previsional, a efectos de completar los periodos base cuando asi sea necesario.

b1) Prima de seguro promedio mensual del régimen por SubFondo
Es el promedio simple, para cada SubFondo, de las primas de seguro mensuales
de cada AFAP para el mes m:
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Donde:

PSP *® = prima de seguro promedio mensual del régimen en el mes m
(porcentaje sobre el monto del aporte mensual), donde el superindice indica si se
trata de primas imputadas a aportes que van al Subfondo de Acumulacién o al
Subfondo de Retiro.

PS ; = prima de seguro de la AFAP i, en el mes m (porcentaje sobre el monto del
aporte mensual).

g = cantidad de AFAP.

b2) Prima de seguro promedio mensual del régimen por SubFondo en el
periodo base

Es el promedio simple mensual, para el periodo base, de las primas de seguro
promedios mensuales de cada SubFondo del régimen:

3 PSPmA'Rj

PSRAR = (”‘ﬂ

n
Donde:

PSR ** = prima de seguro promedio mensual del régimen en el periodo base
(porcentaje sobre el monto del aporte mensual), donde el superindice indica si se
trata de primas imputadas a aportes que van al Subfondo de Acumulacién o al
Subfondo de Retiro.

PSP *® = prima de seguro promedio mensual del régimen en el mes m
(porcentaje sobre el monto del aporte mensual), donde el superindice indica si se
trata de primas imputadas a aportes que van al Subfondo de Acumulacién o al
Subfondo de Retiro.

n = ndmero o cantidad de meses del periodo base.

b3) Comisidon total y Comision de custodia promedio:

b3.1) Comisién total promedio:
Es el promedio simple por SubFondo para el periodo base, de las
comisiones mensuales de cada AFAP, cuya base de cobro es la aportacién
recibida.
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Donde:

CT *R, = comision total promedio de la AFAP i en el periodo base (en
porcentaje sobre el monto del aporte mensual) correspondiente a cada
uno de los Subfondos (de Acumulacidn o de Retiro).

C*? = comisidn total de la AFAP i en el mes m (en porcentaje sobre el
monto del aporte mensual) correspondiente a cada uno de los Subfondos
(de Acumulacion o de Retiro).

n =ndmero o cantidad de meses del periodo base.

La comision total incluye la comisién de administracién y la prima de
seguro, expresadas como porcentaje del monto del aporte mensual.

b3.2) Comision de Custodia promedio:
Es el promedio simple mensual para el periodo base, de la comisién de
custodia de cada AFAP, cuya base de cobro es el monto administrado a
fin del mes anterior (sumatoria del activo de ambos Subfondos).

cc = 8 |+1qg
FAP |

n

CC. =

Donde:

CC m = comision de custodia de la AFAP i en el mes m (expresada como
porcentaje del FAP, definido como la suma del Activo del Subfondo de
Acumulacién y el Activo del Subfondo de Retiro).

FAP m-1 = monto del FAP de la AFAP i a fin del mes m-1 (expresado en
pesos).

CC$ m = comisién de custodia imputable al FAP administrado por la
AFAP i en el mes m (expresada en pesos).
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CC i = comisiéon de custodia promedio de la AFAP i en el periodo base
(expresada como porcentaje del FAP).

n = ndmero o cantidad de meses del periodo base.

¢) Rentabilidades:

A efectos del célculo de la rentabilidad de cada Subfondo de Ahorro Previsional, el
valor cuota de apertura de cada Subfondo al 1° de agosto de 2014 serd igual al del
cierre del respectivo Fondo de Ahorro Previsional al 31 de julio de 2014.

En consecuencia, se considerardn los valores cuota observados en el Fondo de

Ahorro Previsional, a efectos de completar los periodos base cuando asi sea
necesario.

c1) Rentabilidad bruta real anual:
Es la rentabilidad bruta real anual de los Subfondos de Acumulacién y Retiro
de cada Fondo de Ahorro Previsional, calculada de acuerdo a lo dispuesto en el
articulo 44 de la Recopilacién de Normas de Control de Fondos Previsionales,
durante todo el periodo base, expresada en porcentaje.

1/3

VCPAR

RBR/*® = (vgpi‘nﬁ *USCm-%J ~1|*100
m-36 m

c2) Rentabilidad bruta real para los ultimos 5 anos moviles:

Es la rentabilidad bruta real anual de los Subfondos de Acumulacién y Retiro
de cada Fondo de Ahorro Previsional, calculada de acuerdo a lo dispuesto en el
articulo 44 de la Recopilacién de Normas de Control de Fondos Previsionales,
durante todo el periodo base expresada en porcentaje.

vePAR uc  \"°
RBR/"® =[(VCPH’1'R * Ug—ﬂ 1}*100
m-60 m
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Donde:

RBR *;’ ® = rentabilidad bruta real de la AFAP i en el periodo base, expresada en
porcentaje, correspondiente a cada uno de los Subfondos (de Acumulacién o de
Retiro).

VCP *® _ = valor cuota promedio del mes m correspondiente a cada uno de los
Subfondos (de Acumulacién o de Retiro).

UC ,, =valor de la Unidad de Cuenta (UR o Ul) para el mes m.

Nota:

Para el valor de la Unidad Indexada se tomard el promedio simple de todos los
dias, habiles y no habiles, del mes calendario que se informa.

Se convertird a rentabilidad bruta real mensual utilizando el célculo de interés
efectivo.

1
AR\12
RBR, -1{*100
100

RBRM AR = (1+

Donde:

RBRM #,'® = rentabilidad bruta real mensual de la AFAP i para el periodo base,
expresada en porcentaje donde el superindice identifica el Subfondo
correspondiente.

d) Calculo del valor del fondo de un afiliado genérico luego de 35 anos de
capitalizacion:

El valor del fondo, para una AFAP determinada, luego de 35 anos de capitalizacion
surgirad de la formula

o] R \L2*(1+) ANL2*(4-0) *(j+1)
Fondo:M*Z 1+ RBRM, # 14 RBRM, *[1 CC, j *(1 CC, j
5 o 100 100 100 100

CTR [ RBRME)‘”‘” ( Cci)"*“‘f]
Fr R

12*(4-j)

1'[]{] 100 100

+10 =1 —
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con
359 i ;
v — 10 |1 T Z |, RBRM 2607 (1 ccl.)““‘f
N 100 100 100
j=0
Donde:

Fondo = saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual luego de 35 anos de
capitalizacién (expresado en UR o Ul seglin corresponda)

M = saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual luego de 30 anos de
capitalizacién en el Subfondo de Acumulacién, momento en que comienza a
traspasarse ahorros al Subfondo de Retiro (expresado en UR o Ul seglin
corresponda).

RBRM *; = rentabilidad bruta real mensual de la AFAP i para el periodo base,
expresada en porcentaje y correspondiente al Subfondo de Acumulacién.

RBRM R, = rentabilidad bruta real mensual de la AFAP i para el periodo base,
expresada en porcentaje y correspondiente al Subfondo de Retiro.

CT*® . = comisién total promedio mensual de la AFAP i en el periodo base (en
porcentaje sobre el monto del aporte mensual).

10 = aportes sujetos al cobro de comisién, constante en todo el periodo
(expresado en UR o Ul segln corresponda).

Jj =cada uno de los meses de aportacién considerados.

CC ; = comisioén de custodia promedio mensual de la AFAP i en el periodo base
(expresada como porcentaje del FAP).

e) Calculodela TIR:
La TIR mensual se calculard mediante la formula:

419
Zﬁg,lo*(l+ﬁ>/(l+Tme)J _

=3

359
4207, wf 4, Lo
[Fondo/(1+ TIR,) ]jzzgllo (1+ o )/(1+Tmm)f
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Donde:

PSR *® = prima de seguro promedio del régimen para el periodo base (en
porcentaje sobre el monto del aporte mensual).

TIR ., = TIR mensual de cada AFAP calculada para el periodo cerrado en el mes
m, Ultimo mes del periodo base.

j =cada uno de los meses de aportacion considerados.

Anualizando la TIR obtenemos:

Rentabilidad real neta proyectada anual (en %) = [(1+TIRm )2 —1]*100

I1) A los efectos de la comprobacién de los célculos de la "Rentabilidad Neta
Proyectada', las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional deberan tener en

cuenta que:

1D

1.

Deberan proporcionar a la Superintendencia de Servicios Financieros la
informacién de referencia sobre la base del formato e instructivo que se adjuntan.

A dichos efectos, la citada Superintendencia informard oportunamente la "Prima
de Seguro Promedio del Régimen'" (PSR) para ambos periodos base para cada
Subfondo.

El envio de la informacién, asi como las solicitudes de prérroga respectivas, se
realizaran directamente a través del portal, de acuerdo a la Comunicacién
N°2012/063, antes de las 16.00 horas del segundo dia habil siguiente al mes que
estd referida.

La Superintendencia de Servicios Financieros verificarda lo informado por las
Administradoras y en caso de discrepancias procederd a comunicarselo.

Se deja sin efecto la Comunicacién N° 2014/113 de 30 de julio de 2014

---000---

JUAN PEDRO CANTERA

Superintendente de Servicios Financieros

Exp. 2018/00808
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CUADRO DE RESULTADOS "RENTABILIDAD REAL NETA PROYECTADA"
MES DE CIERRE:

VALORES AL MES QUE SE INFORMA

SUBFONDO
ACUMULACION SUBFONDO RETIRO
Comisién de Total 1
Administracién
Prima de Seguro | Total 2
TOTAL % sobre el
.. 3=1+2
Comisiones aporte
Comisién de % sobre 4
Custodia FAP
Anual (*) [Cinco Anual (*) Cinco
anos anos
PROMEDIOS PERIODOS BASE Moviles Méviles
(**) (**)

Prima Seguro Promedio 5
Régimen (en %)
Aporte Mensual en UR o Ul
(segln corresponda) 6 10 10 10 10
Ap.Mensual neto Prima

PR 7
Seg.Prom. Régimen
Comisién Total Prom.Simple 3
Administradora (en %)
Ingreso Mensual Neto en la 9
cuenta individual
Comisién de Custodia
Prom.Simple Administradora 10
(en %)
Rentabilidad Bruta Real 11
Mensual en UR (en %)
Saldo Acumulado en la cuenta 12
individual en UR (30 anos)
Saldo Acumulado en la cuenta 13

individual en UR (35 anos)
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Rentabilidad Real Neta
Proyectada en UR (en %)

D

Rentabilidad Bruta Real
Mensual en Ul (en %)

Saldo Acumulado en la cuenta
individual en Ul (30 anos)

Saldo Acumulado en la cuenta
individual en Ul (35 anos)

Rentabilidad Real Neta
Proyectada en Ul (en %)

! ||
15
16
17
18

Nota: Los importes deberan estar redondeados (aplicando 5/4, no truncando) a dos decimales
para el saldo acumulado en la cuenta individual y a 6 decimales los restantes (6 decimales
numéricos o porcentuales segun corresponda).

* De acuerdo ala Ley 19.162 y a los art. 44 y 46de la R.N.C.F.P.
(**) De acuerdo al art. 46 de la R.N.C.F.P.
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INSTRUCTIVO

El formulario disenado para el cdlculo de la Rentabilidad Neta incluye los datos
relevantes para la determinacion de la "Rentabilidad Real Neta Proyectada" de acuerdo
a lo establecido por el articulo 46 de la Recopilacion de Normas de Control de Fondos
Previsionales.

Los procedimientos de cdlculo y férmulas se encuentran establecidos en esta
Comunicacion.

Los datos relativos a las comisiones de la Administradora corresponden a las comisiones
cobradas sobre el monto de aporte mensual (en porcentaje), calculados de acuerdo a los
siguientes procedimientos:

Fila 1: Comision de administracion o de servicio de cada mes:
Corresponde a la vigente en el mes de cargo que originé la transferencia, expresada
como porcentaje sobre el monto del aporte mensual, aplicable a cada Subfondo.

Fila 2: Prima de seguro de invalidez y fallecimiento de cada mes:

Es la definida en el articulo 57 de la Ley N° 16.713, vigente en el mes de cargo que
origind la transferencia, expresada como porcentaje sobre el monto del aporte
mensual, aplicable a cada Subfondo.

Fila 3: Comisidn total como porcentaje sobre el monto del aporte mensual:
Comprende la comisién de administracion o de servicio y la prima de seguro,
aplicables a cada Subfondo.

Fila _4: Comision de custodia como porcentaje del monto del Fondo de Ahorro
Previsional:

Es el concepto definido en el articulo 126 de la ley N° 16.713, expresado como
porcentaje del saldo del Fondo de Ahorro Previsional a fin del mes anterior, segin se
establece en el literal b3.2) del numeral 1) de esta Comunicacién.

Fila 5: Prima de seguro promedio del régimen:

Corresponde a la prima de seguro promedio simple del régimen, para los distintos
periodos base, datos que serdn suministrados oportunamente por |Ia
Superintendencia de Servicios Financieros, aplicable a cada Subfondo.

Fila 6: Aporte mensual en Unidades Reajustables o en Unidades Indexadas:
Supone un aporte mensual de 10 Unidades de Cuenta (afiliado genérico).

Fila 7: Aporte mensual neto de la prima de seguro promedio del régimen:

Diagonal Fabini 777 - C.P. 11100 - Tel.: (598 2) 1967 — Montevideo, Uruguay — www.bcu.gub.uy



BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

Se calcula el aporte mensual neto para cada Subfondo de la prima de seguro
promedio simple del régimen de acuerdo a la férmula que se indica:

s -1 (o )

Fila 8: Comision total promedio de la Administradora como porcentaje sobre el monto
del aporte mensual:

Se calcula la comisién total promedio simple de la Administradora para cada
Subfondo, como porcentaje sobre el monto del aporte mensual.

Fila 9: Ingreso mensual neto en la cuenta individual:

Se determina el Ingreso mensual neto en la cuenta individual de cada Subfondo,
restando la comisién total promedio simple de la Administradora al aporte mensual
bruto de 10 Unidades de Cuenta, de acuerdo a la siguiente férmula.

[F'l p [1 (FiiaB)]
e 100

Fila 10: Comisién de custodia promedio de la Administradora como porcentaje del
Fondo de Ahorro Previsional:

Se calcula la comisiéon de custodia promedio simple de la Administradora como
porcentaje del monto del Fondo de Ahorro Previsional.

Fila 11: Rentabilidad bruta real mensual en Unidades Reajustables:

Corresponde a los datos relativos al cdlculo de la rentabilidad bruta real en UR,
llevada a guarismos mensuales, de acuerdo a los calculos realizados para la
determinacion de la Rentabilidad Bruta Real Mensual (RBRM) correspondiente a
cada Subfondo.

Fila 12: Saldo acumulado en la cuenta individual en Unidades Reajustables (30anos):
Se transcribe el calculo del saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual al
cabo de 30 anos de aportacion en UR (360 meses).

Fila 13: Saldo acumulado en la cuenta individual en Unidades Reajustables (35 anos):
Se transcribe el célculo del saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual al
cabo de 35 anos de aportacién en UR (420 meses).

Fila 14: Rentabilidad real neta proyectada en unidades reajustables:
Se calcula la rentabilidad real neta proyectada anualizada en UR que surge de
calcular la tasa interna de retorno del flujo de fondos que tiene como egreso los
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aportes mensuales netos (Fila 7) y como ingreso el saldo acumulado en la cuenta de
ahorro individual (Fila 13).

Fila 15: Rentabilidad bruta real mensual en Unidades Indexadas:

Corresponde a los datos relativos al célculo de la rentabilidad bruta real en Ul,
llevada a guarismos mensuales, de acuerdo a los calculos realizados para la
determinacion de la rentabilidad bruta real mensual (RBRM) correspondiente a cada
Subfondo.

Fila 16: Saldo acumulado en la cuenta individual en Unidades Indexadas (30 anos):
Se transcribe el célculo del saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual al
cabo de 30 anos de aportacion en Ul (360 meses).

Fila 17: Saldo acumulado en la cuenta individual en Unidades Indexadas (35 arnos):
Se transcribe el cdlculo del saldo acumulado en la cuenta de ahorro individual al
cabo de 35 anos de aportacién en Ul (420 meses).

Fila 18: Rentabilidad real neta proyectada en Unidades Indexadas:

Se calcula la rentabilidad real neta proyectada anualizada en Ul que surge de
calcular la Tasa Interna de Retorno del flujo de fondos que tiene como egreso los
aportes mensuales netos (Fila 7) y como ingreso el saldo acumulado en la cuenta de
ahorro individual (Fila 17).

Nota: Para el valor de la Unidad Indexada se tomara el promedio simple de todos
los dias, habiles y no habiles, del mes calendario que se informa.

---000---
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