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ACREDITACION DE INTERESES

PARA EL SEGUNDO SEMESTRE DE 2002
La Comisión del Fondo de Retiro, en el ejercicio de sus responsabilidades fiduciarias como Fideicomisarios del Fondo, y después de un cuidadoso análisis, decidió no acreditar ningún interés en las cuentas de los participantes por el segundo semestre de 2002 atendiendo a la seguridad de largo plazo del Plan.

La Comisión al tomar esta decisión hizo uso de su autoridad discrecionaria  para determinar la tasa de interés que será acreditada, autoridad esta que la Comisión debe ejercer de acuerdo con el principio fundamental de responsabilidad fiduciaria, inclusive hacer cambios y/o introducir ajustes o nuevas guías en la política de acreditación si las circunstancias lo justifican. Sin embargo, en el momento oportuno, la Comisión espera implementar en la política de acreditación la guía aprobada el año pasado.

Los siguientes hechos deben considerarse para entender la decisión de la Comisión:

1. Como los participantes son conscientes, la principal responsabilidad de los Fideicomisarios del Plan es asegurar que todos los participantes, tanto los nuevos como los que tienen mayor antigüedad en el Plan, tengan un retiro seguro. Por esta razón la preservación del capital es de la mayor importancia en la administración del Plan. Mas aún, los Fideicomisarios tienen que considerar también los intereses de los pensionados.

2. La cartera del Fondo ha caído 4.76% en el último semestre, y 8.96% por todo el año 2002, mientras que la mediana de los fondos mutuos balanceados (60% acciones, 40% bonos), quienes tienen una distribución de inversiones similar a la del Fondo, han tenido una pérdida entre 11% y 13% según datos proporcionados por la propia industria. Podemos observar así, en base a esta información, que el Fondo de Retiro de la OEA ha tenido un resultado mejor que los fondos mencionados. También se sabe, en base a información preliminar, que otros fondos públicos han tenido resultados similares a los fondos mutuos balanceados.

3. El mercado accionario ha caído por tres años consecutivos por la primera vez en 60 años. A seguir podemos observar el comportamiento de los principales índices:


Dow Jones
-16.8% (la mayor caída en los últimos 25 años)


S&P 500
-23.4% (este es el índice más representativo de la salud del mercado).


Russell 2000
-20.48%


Russell 3000
-21.54%


MSCI EAFE
-17.52%

4. Los participantes, especialmente aquellos con varios años en el Plan, saben que en los años de buenos resultados en el mercado, los cuales no han sido pocos, la Comisión ha aprobado la mayor acreditación posible. Es importante que los participantes reconozcan que así como se han tenido buenos años, habrá también años difíciles como el 2002.

5. La inversión de los recursos en planes similares al nuestro requiere un cierto nivel de exposición al mercado accionario. La magnitud de esta exposición es determinada por la naturaleza de las obligaciones de cada Plan. Este requisito significa que la tasa de retorno de las inversiones estará sujeta a fluctuaciones.

6. La Comisión ha usado los servicios profesionales de consultores independientes para llegar al actual programa de inversiones; por otro lado esta consultoría especializada es utilizada regularmente para asegurar  que el programa de inversiones esta en línea con los requisitos del Plan.

7. Los últimos años han sido atípicos ya que la diversificación geográfica de los mercados no ha sido efectiva en reducir el riesgo ya que todos los mercados principales, US, Japón, y Europa, han sido igualmente afectados.

8. Una área de diversificación que si ha permitido reducir la situación adversa del mercado accionario, ha sido la diversificación entre clases de activos, principalmente acciones y bonos. Afortunadamente este ha sido un período cuando invertir en bonos ha proporcionado un rendimiento adecuado. Sin embargo, el buen resultado de la cartera de bonos, no ha sido suficiente para neutralizar el impacto negativo de la cartera de acciones.

9. Los participantes deben estar conscientes, que si bien sus cuentas no han recibido un crédito por intereses, el valor de sus cuentas no se ha reducido, habiendo al contrario aumentado debido a las contribuciones acreditadas. Los participantes en aquellos planes donde los mismos tienen control de las decisiones de inversión y asumen directamente los riesgos del mercado han visto sus cuentas reducirse, a veces en porcentajes significativos.

10. Finalmente los participantes deben reconocer que sus beneficios futuros basados en años de participación en el Plan, y salario promedio final han continuado creciendo, y no han sido afectados por esta decisión. También los beneficios de incapacidad y viudez han continuado creciendo conforme prescribe el Plan.

Oscar Harasic (Representante titular del personal)

Daniel Vilarino (Representante alterno del personal)

INTEREST RATE ACCREDITATION

SECOND SEMESTER 2002


The Retirement and Pension Committee, in the exercise of their fiduciary responsibility as Fund’s Trustees, after very careful consideration, decided that it is in the best long-term interest of the Plan not to credit any interest to the participants’ accounts for the second semester of 2002. The objective of this difficult decision is to protect the Fund’s asset base so as to preserve the required reserves.


The Committee in reaching this decision used its discretionary authority to determine the interest rate to be credited, an authority that the Committee must exercise in accordance with the fundamental principles of fiduciary responsibility, including having a good reason to make any changes and/or introduce adjustments or guidelines on its accreditation policy. However, as soon as circumstances so recommends, the Committee expects to implement the guidelines it introduced last year to the accreditation policy.


In understanding the need for the Committee to arrive at its decision the following facts should be emphasized:

1. As participants are aware, the main responsibility of the Plan’s Trustees is to insure that all participants, the relatively new, as well as those with considerable time in the Plan, will be able to have a secure retirement. To this end, the preservation of capital is of the utmost importance in managing the Plan. Moreover, the Plan’s Trustees have to take into consideration the interests of the pensioners.

2. The OAS portfolio has fallen 4.76% for the last semester and 8.96% for the year 2002, while information provided by the industry indicates that the median of a balanced mutual fund (60% equities, 40% fixed income) has been of a loss between 11 and 13 percent. From this information we can observe that the OAS Pension and Retirement Fund fared better than most of the funds with similar asset allocation. Preliminary information suggests that public funds have experienced similar results to the balanced mutual funds.

3. Stocks have fallen for three consecutive years for the first time in the last 60 years. Following we can observe the fall of the major market indexes:

Dow Jones: -16.8% (the major drop in the last 25 years)

S&P500: -23.4% (this is the most representative index on the health of the market)

Russell 2000: -20.48%

Russell 3000: -21.54%

MSCI EAFE: -17.52%

4. Participants, especially those with a number of years in the Plan, know that in years of good market performance, and there have been quite a few, the Committee has been prepared to approve as high an accreditation as possible. To share in those good years, it is imperative for participants to recognize that there will also be some challenging times such as the current one.

5. Pension investing in Plans such as ours require some exposure to the equity markets. The extent of this exposure is largely influenced by the nature of the Plan’s obligations. This requirement means that the rate of investment return is going to be subject to fluctuations. 

6. In arriving at its investment program, the Committee relies on professional independent advice—an advice that is revised periodically to insure that it is updated and in line with the Plan’s requirements.

7. It has also been an unusual period in that traditional market diversification across regions of the world has not been very effective because all major markets have been equally affected—US. Japan, and Europe—again an atypical situation.

8. As part of the investment program one area of the diversification that did help to reduce the adverse stock market situation was that across asset classes, namely equity and bonds. Fortunately, this has been a period when investing in bonds has provided some cushion. However, the good performance of investing in bonds has not been sufficient to offset three years of stock market declines.

9. Participants should be aware that although no accreditation is being approved, the overall value of their accounts continues to increase due to the contributions added to their accounts—accounts that have not declined in value.  Participants in plans where they control the investments and assume all market risks have seen their accounts decline—sometimes by significant percentages.

10. Participants should also be cognizant of the fact that future benefits based on years of Plan’s participation and final average salary continue to increase and are not affected by this decision. Also, benefits such as disability and survivor benefits continue to rise as prescribed in the Plan.

Oscar Harasic (Staff representative)

Daniel Vilarino (Alternate Staff representative)

