CONSEJO DE BENEFICIOS DE PENSIONES
MINUTAS DE LA REUNION TRIMESTRAL CON LA
JUNTA DE RESERVA DE PENSIONES
12 de junio de 2025

L LLAMADO AL ORDEN
A. Ubicacién: Hyatt House

B. Hora: Reunioén comenzé a las 11:39 am

II. TOMA DE ASISTENCIA

Jason Fichtner ' Presente

Sonia Palacios Gerena Presente

Pablo Crespo Claudio Presente

Ana Serrano Reyes Presente

Félix Figueroa Correa Presente

Jessica Martinez Santos Excusada




| “Pedro De Jesﬁs ”R‘oman

Presente

Junta de Reserva de Pensiones: Joshua Gotbaum, Desirée Mieses, Jason Fichtner y Gabriel
Olivera. Maria del Carmen Lopez, Julidan Bayne, Camille Somoza y Rhett Humphreys (de
NEPC) estaban también presentes.

C.S.P.

Invitados: Héctor Mayol y Francisco del Castillo del bufete Bennazar, Garcia & Milian

III. ORDEN DEL DIiA

A. Quorum:

1. Ana M. Serrano, Secretaria del Consejo de Beneficios de Pensiones (el
“CBP”), certificé el quérum de la reunién con la asistencia de ocho (8)
miembros.

B. Presentacion Junta de Reserva de Pensiones:

Joshua Gotbaum presentd el informe trimestral de la Junta de la Reserva de
Pensiones (la “JRP”) al 31 de marzo de 2025.

1. Asuntos Relevantes desde el ultimo informe:

i.

La JRP contrat6 una asesora legal, Camille Somoza, publicaron el
informe anual para el 2024 y aprobaron el presupuesto para el afio
fiscal 2025-2026.

2. Informe sobre Inversiones y Finanzas:

1.

1l.

1il.

En cuanto a las inversiones, a pesar de los cambios en los mercados
debido a las pasadas elecciones y nueva administraciéon en los
Estados Unidos, la estrategia de inversiones ha resultado adecuada
para obtener los rendimientos esperados.

Se presentd los tipos de activos de inversion, el objetivo de la
politica de inversion y la proporcién actual de la cartera de
inversiones. La asignacion de activos esta en linea con la politica de
inversion del Fideicomiso; bonos de bajo riesgo - 56% (politica de
55%), bonos con mayor riesgo - 10% (politica de 10%), acciones y
otros valores — 24% (politica de 25%) y otras inversiones
diversificadas — 10% (politica de 10%).

Como parte de la presentacion se incluyeron unas tablas
comparativas entre la distribucion de un sistema de retiro tradicional
con el Fideicomiso y se explico que el Fideicomiso esta invertido de



iv.

forma mas conservadora porque es una reserva para asistir al
Gobierno en el pago de las pensiones.

Por otro lado, el rendimiento del Fideicomiso en el tltimo trimestre
al 31 de marzo de 2025 fue de 1.9%, mientras que el objetivo era de
1.1%. El rendimiento del ultimo trimestre es el resultado de que los
bonos de alta calidad aumentaron en 3.0%, las acciones cayeron en
-0.6% y los activos diversificados aumentaron en 3.1%. Desde que
el Fideicomiso fue creado al dia de hoy, el objetivo es 4.5% y el
rendimiento obtenido ha sido de 6%.

El Fideicomiso ha tenido un rendimiento total de $392 millones y al
31 de marzo de 2025 cuenta con $3,800 millones en activos.

Operaciones y Gastos:

i.

ii.

En cuanto al presupuesto de Gastos Administrativos y Operaciones
del Afio Fiscal 2024-2025, el mismo es de $1,650,000 y hasta el 31
de marzo de 2025 la JRP ha gastado $1,073,110. En cuanto al
presupuesto de Gastos de Inversion para ese mismo periodo, el
mismo es de $13,150,000 y han gastado $3,338,312. Ademas,
cuentan con una partida de Gastos Iniciales por $200,000 de los
cuales han gastado $141,229. El presupuesto total para el Afio Fiscal
2024-2025 es de $15,000,000 y han gastado al 31 de marzo de 2025,
$4,552,651 equivalente a un 30%.

Al comparar los gastos de la JRP con los activos del Fideicomiso
($3.8 billones), es equivalente al 0.16% del mismo. Josuah Gotbaun
explicd que sistemas de retiro con una cantidad similar de activos
bajo manejo, pueden tener gastos administrativos de 1% a 1.5%.

Proximos Pasos:

i

il.

iil.

Cuando el Fideicomiso de Reserva de Pensiones (el Fideicomiso™)
fue creado, uno de los requisitos es que cada tres (3) afios se realizara
un estudio independiente sobre las obligaciones del Fideicomiso, los
riesgos sobre las contribuciones del Gobierno y los riesgos en el
mercado (Asset & Withdrawal Management Study). Ya se han
solicitado y recibido varias propuestas de servicios para que se lleve
a cabo el estudio.

En cuanto a las operaciones, esperan completar la transicion de
operaciones al amparo del memorando de entendimiento con el CBP
para el 30 de junio de 2025.

Sobre la gobernanza y rendicién de cuentas, se estard comenzando
con la auditoria de los estados financieros para el Afio Fiscal 2023-
2024 y la auditoria de cumplimiento.



Iv.

CIERRE

A.

Presentacion sobre Fondos Federales en el Gobierno de Puerto Rico:

1.

La Junta de Supervisién Fiscal (JSF) emitié un aviso sobre los cambios
potenciales en los fondos federales que el Gobierno de Puerto Rico recibe
durante su reunién de mayo de 2025.

Joshua Gotbaum explico que en el afo fiscal 2025, casi el 50% del
presupuesto de Puerto Rico se compone de fondos federales, y un tercio de
esos fondos federales son no recurrentes. La razoén de la presentacion es
explicar que existen riesgos de continuar recibiendo la misma cantidad de
fondos federales por los cambios en el Gobierno de los Estados Unidos y
porque otros van a expirar. De recibir $15 billones en el afio fiscal 2024-
2025 se estima que para el afio fiscal 2028-2029 solo se reciban $9.9
billones de ddlares.

Pedro de Jesus explic6é que el Gobierno de Puerto Rico estd consciente de
que ciertos fondos federales tienen fecha de vencimiento. Sin embargo, eso
no quiere decir que los escenarios de disminucion de fondos que presenta la
JSF ocurran y el Gobierno entiende que es un informe especulativo. Varios
fondos estan sujetos a revision y reorganizacién por parte del Gobierno
Federal.

Joshua Gotabum indic6 que los fondos federales no recurrentes recibidos
por el Departamento de Educaciéon para apoyar los esfuerzos de
recuperacion por COVID-19 expiran en el afio fiscal 2026. Ademas, a partir
del afio fiscal 2028, el Gobierno de Puerto Rico podria enfrentarse a un
"precipicio de Medicaid", volviéndose responsable de una proporcién
significativamente grande de los gastos de Medicaid. Cuando se toma en
consideracion los distintos fondos que van a expirar, la exposicién puede
ser de alrededor de $9 billones de un presupuesto consolidado de $35
billones.

Ya se han recibido tres contribuciones anuales por parte del Gobierno y hay
dos contribuciones adicionales que deben recibirse segun esperadas. Ahora
bien, las contribuciones subsiguientes al Fideicomiso pueden verse
afectadas por la reduccion de fondos federales al Gobierno de Puerto Rico.

Jason Fichtner explicé que la JRP esta atenta a todos estos cambios y que
en la marcha pueden hacer cambios en la expectativa de rendimiento para
todavia lograr los objetivos en caso de que se reciban aportaciones menores
del Gobierno de Puerto Rico.

La reunién termind a las 12:51 pm.



En San Juan, Puerto Rico, al 24 de _ yt (o de 2028

s N Aur M oipsns z?u
Carlos Cabéan Garcia Ana Serrang/Reyes

Presidente Secretaria




