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Resumen Ejecutivo por drea de interés

Nuevos programas de pensiones y reformas a la seguridad
social (aprobadas)

lAlianza del Pacifico (AP): El 29 de junio firmaron la convencién multilateral para
evitar la doble tributacién a los fondos de pensiones de la AP.

[Malawi: Nueva normativa requiere que trabajadores (nuevos contratados y activos
menores de 35 afios) contribuyan obligatoriamente 5% de su salario mensual al
esquema de pensiones ocupacional. Las contribuciones del empleador permanecerdn
|intactas en un 10% del salario.

Reptiblica Dominicana: Dispusieron por norma que dfiliados del Régimen
Contributivo con enfermedad terminal y residentes fuera del pais puedan retirar sus
avortes de las AFP.

Nigeria: Estructura de Multifondos (4 fondos) en pensiones debe comenzar en
diciembre 2017. Actualmente las administradoras estdn en periodo de transicion.
Perii: Banco Central de Reserva (BCR) aprobé el incremento del limite operativo de
inversion en el exterior de las AFP de 44% a 46% (desde el 17 de julio el limite es de
45% y desde el 17 de agosto llegard a 46%).

Inversiones

Retiro de Fondos

Perti: De acuerdo con un estimado de la Asociacién de AFP, si en los préximos nueve
arios se mantiene tendencia actual, y 120 mil personas retiran la mayor parte de su
‘ondo cada ario, en total saldrdn unos USD 18 mil millones del sistema (9% del PIB).
Del total de retiros por el 955%, la mayoria no son jubilados (65% es jubilacién
anticipada).

Crisis en sistemas publicos de reparto

Costa Rica: Aseguran que aumentar la cuota en 1% no salvard al régimen piiblico de
reparto; en su lugar, proponen revisar las cargas sociales que representan 38% del
salario del trabajador, y que pasen a ser impuestos generales, lo que ayudaria a
disminuir el costo de la formalidad.

Espaiia: Segiin la Asociacion de Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de
Pensiones, la tasa de reemplazo de la pensién ptiblica hacia 2050 se situard en el 27%,
frente al 82% actual. Ademds, se supo que el envejecimiento de la poblacién llegé a un
nuevo récord, con 8,6 millones de personas mayores de 65 arios.

Grecia: Parlamento aprobé una serie de medidas —incluida la congelacion de
pensiones hasta el 2022— reclamadas por los acreedores en el marco de la segunda
revision del tercer rescate.

[Nicaragua: Segun el FMI las reservas liquidas del Instituto Nicaragiiense de
Seguridad Social (INSS) se agotardn de aqui a 2019, por lo cual se debe aumentar la
edad de jubilacién, incrementar el periodo de cotizacion minimo, y aumentar la
cotizacion, entre otras medidas.

Holanda: Desde enero de 2018 aumenta edad de retiro de 67 a 68 afios.

Reino Unido: La edad legal de jubilacion aumentard a 68 arios entre 2037 y 2039 (7
arios antes de lo previsto). La actual edad de jubilacion es de 63 afios para las mujeres y
de 65 para los hombres.

Edad de iubilacién

Envejecimiento de la poblacién

Estudio de CEPAL indica que envejecimiento provocard caida de poblacion de
América Latina y el Caribe hacia 2060. Hasta la década del 70 América Latina y el
Caribe fue una regién joven con altas tasas de fecundidad y natalidad (casi 6 hijos por
mujer), y una baja expectativa de vida. Sin embargo, la tasa de fecundidad paso
aceleradamente de 6 a 3 hijos por mujer en 25 arios y actualmente estd por debajo de
la tasa de reemplazo (2,1 hijos por mujer). Por ello se estima que la poblacién de la
region seguird creciendo hasta el afio 2060 y, a partir de entonces, comenzard a
disminuir.

Reformas propuestas o a discutirse

Colombia: Comisién de Gasto Publico deberd evaluar al sistema de pensiones antes
de que Gobierno decida reforma al sistema pensional. En tanto, un proyecto que
rebaja las semanas de cotizaciéon a mujeres que ganan menos de dos salarios minimos
(de 1.300 a 1.150), seria objetado por el gobierno. Finalmente, un borrador de decreto
del gobierno busca facilitar el uso del Fondo de Garantia de Pension Minima (FGPM)
para los trabajadores que no tengan los recursos como para acceder a un Retiro
Programado o una Renta Vitalicia. Por otra parte, Ministerio de Hacienda quiere
crear dos portafolios dentro del Fondo Especial de Retiro Programado: uno de
mantenimiento y otro balanceado (la idea es que cada aiio se traslade el 5% de los
recursos desde el portafolio balanceado al de mantenimiento, de modo tal que el total
de los recursos quede en este tltimo portafolio, al cabo de 20 arios contados desde la
entrada en vigencia de la norma).

Comisién Europea: Proponen crear planes privados voluntarios de pensiones a nivel
europeo.

EI Salvador: Gobierno envia nueva propuesta de reforma al sistema de pensiones, que
incluye la creacién de un fondo colectivo con el cual el Ejecutivo obtendria los recursos
[para solventar el pago de los actuales compromisos del Estado en pensiones; fondo se
financiaria tomando el 50% del ahorro actual de los cotizantes, mds un 8% de
cotizaciones futuras, sumado a un 5% que el Gobierno pondria como complemento en
cada Presupuesto General de la Nacién. De acuerdo a Asafondos, se trataria de
“cuentas nocionales”, es decir, cuentas ficticias para cada trabajador dentro de un
fondo solidario, pero sin respaldo de dinero, y que, en realidad, se trata de una
confiscacion.

Esparia: Unespa propone introducir el “matching contribution” (contribuciones
condicionadas del empleador o el Estado para aumentar la propension al ahorro
individual) en el sistema de pensiones para garantizar su futuro.

Hong Kong: Anunciaron acuerdo para crear un nuevo esquema publico de renta
vitalicia, el cual se espera sea implementado a mediados de 2018. En dicho esquema
las personas invertirian una prima de monto fijo de entre USD 6.411 y USD 128.216,
[para comprar una renta vitalicia accesible desde los 65 afios.

Indonesia: Autoridad quiere revisar ley de pensiones para permitir que mds
instituciones financieras no bancarias ofrezcan fondos de pensiones y para que se
desarrollen productos que puedan ofrecer beneficios adicionales (tales como
financiamiento de la educacién de los hijos o de vivienda, entre otros).

Irlanda: Proponen nuevo esquema de pension universal en base a cuentas personales,
el cual complementaria la pension estatal de los dos tercios de trabajadores del sector
privado que se estima no cuentan con otras fuentes de ingreso para el retiro. Las
contribuciones para el financiamiento de estas pensiones serian obligatorias para los
trabajadores y empleadores, y el Estado ofreceria incentivos tributarios.

México: Se publicé un estudio que proyecta que el 70% de la poblacién no tendrd
derecho a pensién ya que no cuenta con un empleo formal. Ante ello, especialistas y la
propia Asociacion Mexicana de Afores insisten en necesidad de que una reforma al
sistema de pensiones incluya un aumento de la tasa de cotizacion para la cuenta
individual en un 4,5% en forma gradual y un incremento en la edad minima legal de
jubilacion (de 65 a 67 afios). La OCDE ha sefialado que el sistema de pensiones ird a un
colapso de no hacerse una reforma integral. En el tema de inversiones, por otro lado,
Afore Principal planted pasar de cuatro Siefores divididas por edad, a un esquema en
el que un Fondo de Ciclo de Vida acompaiie a los trabajadores en toda su carrera
laboral, y con ello reducir la exposicién al riesgo en la medida que se acerque el
trabajador a su retiro.

Polonia: Para disminuir el impacto de la reduccion en la edad de retiro (de 67 a 65
afios para hombres, y a 60 para mujeres) sobre las finanzas publicas, se propuso
incrementar los beneficios estatales en un 8% anual, por cada afio en que se postergue
la edad de jubilacion.

Repiiblica Dominicana: AFPs piden
independientes en la Seguridad Social.
Uruguay: Proponen que trabajadores que hoy tienen entre 50y 59 afios (quedaron en
edad de transicién en 1996 cuando eran menores de 40 afios y fueron obligados a
afiliarse a las AFAP por su nivel salarial), vuelvan al Banco de Prevision Social (BPS).
Para la Asociacion de AFAP, la decision sobre si el trabajador debe volver al régimen
anterior o debe mantenerse en el sistema mixto deberia tomarse justo antes del retiro
y no en forma anticipada. Ademds, presidente uruguayo, Tabaré Vdzquez, anuncié la
creacion de un grupo de trabagjo interministerial con la mision de elaborar una
informacion completa de la situacion de la Sequridad Social.

nuevo régimen para trabajadores




Informes o presentaciones relevantes

Estudio de Mercer propone eliminar edad de jubilacién
para mejorar las pensiones. En el documento “Ideas
audaces para solucionar la brecha existente en el ahorro a
largo plazo” (“Bold Ideas for Mending the Long-Term
Saving Gap”), Mercer diagnostica que existen varios
problemas que las sociedades deben enfrentar para que
las personas pueden tener una mejor pension, entre las
que figuran una mayor expectativa de vida y una menor
tasa de natalidad. Segtiin Mercer existe un déficit global de
USD 70 mil millones en el ahorro para la jubilacién, por lo
que califica la situaciéon como “una de las mayores crisis
de nuestros tiempos”. Una de las ideas clave de la
consultora para elevar el monto de las pensiones es la
necesidad de una re-definicién del trabajo y la jubilacidn,
lo que afiadiria incentivos para decidir cudndo y cémo
trabajar, y qué significa el retiro. Segtn el informe, esto
puede significar elevar o incluso eliminar la edad de
jubilacién, pues las personas viven hoy mas que en el
pasado. Esta accién podria contribuir en gran medida a
mejorar la solvencia de los sistemas de pensiones, y a que
las personas se retiren con un mayor ahorro para su
jubilacién.  (Fuente: ~www.mercer.com; www.dfcl; Fecha:
18.07.2017).

Centro Internacional de Longevidad (ILC-UK) publica
estudio sobre la brecha de ahorro para pensiones en
30 paises. El reporte, “The Global Savings Gap”, explora
los sistemas de pensiones de 30 paises de altos ingresos,
midiendo el desempefio de acuerdo a la sostenibilidad
futura, la capacidad de entregar pensiones futuras
adecuadas, y a la justicia intergeneracional. Los
principales resultados del estudio: (i) Todos los sistemas
estan bajo la presién del envejecimiento, y frente a ello
muchos paises estan reduciendo la generosidad de las
pensiones estatales; ello implica que a menos que los
trabajadores puedan complementar estas pensiones con
su ahorro individual, enfrentaran serios déficits de ahorro
en el retiro; (ii) Descansar Unicamente en la provisién
estatal de pensiones no sera suficiente para tener una
pension adecuada; en la mayoria de los paises analizados
los trabajadores necesitaran ahorrar un % adicional de su
asalario anual; en paises como Reino Unido, EE.UU. y
Canadj, los trabajadores necesitaran ahorrar entre un
11% y un 18% de sus salarios cada afio para lograr una
pension que satisfaga un estindar de vida confortable;
(iii) Casi todos los paises desarrollados enfrentan una
brecha de ahorro intergeneracional (en todos los paises
de la OCDE los actuales trabajadores que entran al
mercado laboral tendran a futuro una peor pensién que
los actuales jubilados). El informe concluye que para
apoyar el desarrollo de sistemas de pensiones sostenibles
que entreguen pensiones adecuadas, es necesario: (i)
Aumentar la cobertura de las pensiones privadas e
incrementar las aportaciones; (ii) Aumentar la capacidad

financiera de los trabajadores; (iii) Utilizar la tecnologia
para apoyar la toma de mejores decisiones financieras;
(iv) Facilitar carreras laborales mas largas mediante
practicas de trabajo flexible; y (v) Reducir la desigualdad
de pensiones mediante programas de pensiones no
contributivas sostenibles y que incentiven el ahorro; los
beneficios mas generosos deben estar focalizados en
aquellos con bajos niveles de ingreso durante su vida
laboral. (Fuente: www.ilcuk.org.uk; Fecha: 19.07.2017).

CEPAL: envejecimiento provocara caida de Ila
poblacion de América Latina y el Caribe hacia 2060.
En el décimo capitulo del programa “Horizontes CEPAL”,
Paulo Saad, Director del Centro Latinoamericano y
Caribefio de Demografia (CELADE) - Divisién de
Poblacion de la Comisiéon Econdémica para América Latina
y el Caribe (CEPAL), precis6 que hacia el afio 2040 el
porcentaje de personas de 60 afios o mas superara por
primera vez a los menores de 15 afios, lo que supondra
una nueva estructura por edad. Hasta la década de 1970
América Latina y el Caribe fue una regién joven con altas
tasas de fecundidad y natalidad. Sin embargo, la tasa de
fecundidad pas6 aceleradamente de 6 a 3 hijos por mujer
en 25 afios y actualmente, el promedio de la region esta
por debajo de la tasa de reemplazo que alcanza a los 2,1
hijos por mujer. Dada esta tendencia, las proyecciones de
la CEPAL estiman que la poblacién de la regidén seguira
creciendo hasta el afio 2060 y, a partir de entonces,
comenzara a disminuir.  (Fuente: www.cepal.org; Fecha:
22.06.2017).

OCDE publica reporte sobre la proteccion social en los
paises asiaticos. El informe examina varias tendencias
socioecon6micas y demograficas en 24 paises de este
continente, entre los afios 2005 y 2015, asi como los
problemas que enfrentan los programas de proteccién
social. El informe parte sefialando que el crecimiento
econémico ha conducido a una reduccién en la pobreza
absoluta, especialmente en China, Indonesia y Vietnam. Al
mismo tiempo, el crecimiento econémico ha contribuido a
reducciones en la tasa de fertilidad y a incrementos en las
expectativas de vida, lo que ha aumentado las
preocupaciones con respecto al envejecimiento de la
poblaciéon. La tasa de fertilidad total en Asia ahora
promedia 2,2 hijos por mujer, y la expectativa de vida al
nacer es de 73 afios. Se espera que ambos factores
contribuyan a una caida en el ratio de soporte de los
adultos mayores (poblacién en edad de trabajar entre 15
y 64 afios, sobre poblacién de 65 afios o mas), desde 10,5
en 2015 a 6,6 en 2030. Respecto de la cobertura
previsional, el informe recalca que solo un 20% o menos
de la poblacién en edad de trabajar efectivamente
participan en los sistemas de pensiones. Si bien se han
hecho esfuerzos para expandir la cobertura, se han
encontrado dificultades del tipo practicas, tales como una
limitada capacidad administrativa. Dado el



envejecimiento futuro de la poblacién, la cobertura
previsional seguird siendo un desafio. (Fuente: Social Security
International Update, June 2017; Fecha: Junio 2017).

PwC publicé ultima edicién del “Indice de la Edad
Dorada”. El estudio calcula un promedio ponderado de
siete indicadores que reflejan el impacto en el mercado de
trabajo de los trabajadores mayores de 55 afios en los
paises de la OCDE, incluidos el empleo, los ingresos y la
formacién académica. Islandia, Nueva Zelanda, Israel y
Suecia ocupan los cuatro primeros lugares del indice este
afio. El objetivo es cuantificar hasta qué punto diferentes
economias aprovechan el potencial de sus trabajadores
mas experimentados. De acuerdo al informe, el que las
personas mas experimentadas continden incorporadas a
la fuerza laboral no sélo aumenta al PIB de la OCDE, sino
que ademas contribuye al poder adquisitivo del
consumidor y a los ingresos fiscales de los paises.
Estimaciones de la consultora sefialan que también podria
ayudar a mejorar la salud y el bienestar de las personas
mayores manteniéndolas fisica y mentalmente activas.
PwC recomienda, entre otras acciones: (i) tomar medidas
para apoyar el aprendizaje y la formacién a lo largo de
toda la vida laboral, que ayude a todas las generaciones a
hacer frente al rapido progreso tecnolégico; (ii) adoptar
politicas de trabajo flexible y opciones de jubilacion
parcial con el fin de ayudar a satisfacer las necesidades y
preferencias cambiantes de los trabajadores de mas edad.
PwC estim6 que el aumento potencial del PIB en los
paises de la OCDE, tras alargar el plazo de pertenencia al
mercado laboral para los mayores de 55 afios a niveles
similares a los que tiene el cuarto puesto del indice

(Suecia), podria ser de alrededor de USD 2.000 millones.
(Fuente: http://eleconomista.com.mx; Fecha: 26.06.2017).

Noticias relevantes del periodo

Ameérica Latina y El Caribe y Norteamérica
Alianza del Pacifico (AP)

Fondos de pensiones de la Alianza del Pacifico no
tendran doble tributacion. El ministro de Hacienda de
Colombia, Mauricio Cardenas, junto a su homoélogo de
México, José Antonio Meade y los viceministros de Perq,
Claudia Cooper, Chile, Alejandro Micco, firmaron el 29 de
junio la convencion multilateral para evitar la doble
tributacion a los fondos de pensiones de la AP, que
sumados tienen recursos que superan los USD 450 mil
millones. La firma se realiz6 en el marco de las reuniones
del Grupo de Alto Nivel de la AP. (Fuente:

https://alianzapacifico.net; Fecha: 30.06.2017).

Brasil

Gobierno apunta a que reforma previsional se
concrete antes de préoximo receso legislativo. El
gobierno quiere que la reforma previsional que establece
una edad minima de jubilacién de 65 afios para hombres
y mujeres, se concrete antes de un receso legislativo
programado para fines de julio. La reforma ya fue
aprobada en primera instancia por la Cdmara de
Diputados en la primera mitad del afio. La propuesta para
reformar el costoso sistema de seguridad social brasilefio
es vista por los inversionistas como un paso crucial para
equilibrar el presupuesto del pais a largo plazo. Sin
embargo, su aprobacion ha sido puesta en duda después
de que el presidente qued6é bajo investigacion del
Supremo Tribunal Federal en mayo pasado. La reforma
debe ser aprobada en ambas cdmaras del Congreso para
convertirse en ley. (Fuente: www.swissinfo.ch; Fecha: 20.06.17).

Chile

Ministro Secretario General de la Presidencia, Nicolas
Eyzaguirre, aseguré que proyecto de reforma al
sistema de pensiones, que debe ser enviado en
agosto, sera uno solo y que pasa por ultimos ajustes.
El ministro también indicé que el sistema de pensiones en
Chile debe seguir con una base de capitalizacién, pues eso
permitird seguir contribuyendo al crecimiento del pais (a
través de nuevas inversiones y nuevo empleo en la
economia). También sefalé que el sistema de reparto es
como un sistema piramidal, porque alguien al final se va a
quedar sin nada. (Fuente: www.economiaynegocios.cl; Fecha:
26.07.2017).

Senado aprueba proyecto para eliminar comision por
cotizaciones impagas. Se trata de una mocién
parlamentaria que propuso la modificacién al decreto ley
N° 3.500, de 1980, el cual hasta ahora establecia que cada
vez que las AFP persiguen las cotizaciones adeudadas
obtienen como beneficio las costas de cobranza y el
equivalente al 20% de los intereses que habria
correspondido de aplicarse un interés simple sobre lo
adeudado. Al entrar en vigencia la nueva legislacidn, a las
AFP so6lo les corresponderan las costas de cobranza y el
restante irdn a parar a las cuentas individuales de los
trabajadores en la AFP. (Fuente: www.df.cl; Fecha: 16.06.2017).

Encuesta seifiala que Fondo Comin Solidario no
convence a usuarios de AFP. En el contexto de la
discusién sobre la reforma al sistema de pensiones,
CADEM (principal empresa de investigacién de mercado y
opiniéon publica) realiz6 una encuesta a hombres y
mujeres que habitan las 73 comunas urbanas del pais
acerca de su opinidén sobre el destino y administracion del
5% extra en la cotizacion para pensiones. Un 59% de los
usuarios de AFP afirmé preferir que el 5% extra se




destine en su totalidad a la cuenta individual. En tanto, el
32% de ellos prefiere la opciéon de que se reparta en
partes iguales entre la cuenta individual y el Fondo
Comun Solidario. S6lo un 7% cree que deberia ir en su
totalidad al Fondo Comun Solidario. Con respecto a si este
5% de cotizacién adicional deberia ser administrado por
un organismo publico o por las mismas AFP, los
resultados se inclinaron a favor de las AFP. Los usuarios
manifestaron una preferencia de un 58%, muy superior al
29% que opto por la gestidn de un organismo publico y la
posibilidad de pagar una comisién adicional ante este
escenario. (Fuente: http://www.eldinamo.cl; Fecha: 14.06.2017).

Hacienda aporta USD 500 millones al Fondo de
Reserva de Pensiones (FRP) y lo encamina a su
maximo histérico. Segiin un decreto firmado el 2 de
mayo por el ministro de Hacienda, Rodrigo Valdés, el
aporte se realizard por un equivalente a 0,2% del PIB que
debe realizar anualmente, por ley, el Fisco al FRP.
Hacienda revel6 que en 2017 se utilizaran por primera
vez recursos del FRP para pagar pensiones. Esto, en el
marco del incremento de 10% en los montos de la
Pensi6on Basica Solidaria (PBS) anunciada a partir de
enero de este afo. (Fuente: www.df.cl; Fecha: 09.06.2017).

Colombia

Comision de Gasto debera evaluar al sistema de
pensiones antes de que Gobierno decida reforma al
sistema pensional. Al crearse la Comisién del Gasto
Publico en este pais, se anuncié que uno de los temas que
tendria que evaluar la misma es el sistema pensional, ya
que los subsidios que se otorgan para este beneficio
finalmente se destinan en su gran mayoria a los
pensionados de mayor ingreso y generan una gran fuente
de gasto publico. Este fue uno de los temas de debate en
un seminario entre el presidente peruano, Pedro Pablo
Kuczynski, la presidente de la Asociaciéon de Fondos de
Pensién del Perd, Giovana Prialé, Santiago Montenegro,
presidente del gremio de las AFP en Colombia, y dos de
los expertos que integran la citada Comisién. Todos los
sectores estdn de acuerdo sobre la necesidad de una
reforma pensional que garantice la sostenibilidad del
sistema y cierre el mencionado déficit. Sin embargo, el
Gobierno ha sido claro en sefialar que esperara el reporte
de la Comisién del Gasto y que, tal como dijo con la
reforma tributaria, el proyecto de nuevo estatuto tendra
que ser “ampliamente debatido” con todos los
colombianos. (Fuente:  http://www.dinero.com;  Fecha:
21.06.2017).

Proyecto que rebaja semanas de pensiéon a mujeres
seria objetado por el Gobierno. La implementacién del
proyecto de ley que fue aprobado en el Senado y que
permitirfa que las mujeres que ganan menos de dos
salarios minimos se puedan pensionar con 1.150 semanas

de cotizacién (en lugar de 1.300), generaria un impacto
fiscal negativo. El Ministerio de Hacienda estima que la
medida incrementaria el niimero de pensiones y el nivel
de subsidio promedio, generando un pasivo pensional con
impacto fiscal adicional con un valor presente de COP
66,2 billones de 2017 (aprox. USD 22 millones), cerca de
un 7,3% del PIB. (Fuente: www.lanacion.com.co; Fecha:
17.06.2017).

Borrador de decreto facilitaria el uso del Fondo de
garantia de Pension Minima (FGPM) para aquellos
trabajadores que no puedan acceder a un Retiro
Programado (RP) o Renta Vitalicia (RV). Aclararon que
el borrador de decreto de modificacién a la Resolucién
3099 de 2015 (expuesto a comentarios hasta el 9 de
junio) no cambiard la edad que se requiere para
pensionarse, ni el nimero de semanas que hay que tener
o la cantidad de recursos ahorrados. Lo que se busca es
que para las personas que no logran acumular suficientes
recursos para irse por la modalidad de Retiro
Programado (RP), se evite el riesgo de que la pension en
dicha modalidad pueda quedar desfinanciada y que, en
cambio, las personas puedan pensionarse a través de la
modalidad de Renta Vitalicia (RV) o a través del Fondo de
Garantia de Pensién Minima (FGPM). La modificacién esta
encaminada a mejorar el esquema de reconocimiento, con
el fin de que mas personas que tienen los tiempos
necesarios y no pueden acceder a un RP y tampoco a una
RV en el mercado asegurador, puedan obtener su pensién
por el acceso al FGPM en las edades establecidas en las
normas vigentes (57 afos mujeres y 62 afios los
hombres), ya que hoy en dia muchas de estas personas se
ven avocadas a obtener la devolucién de saldos, lo que no
es ideal en un sistema de pensiones. (Fuente:

www.portafolio.co; Fecha: 11.06.2017).

Ministerio de Hacienda creara el portafolio de
mantenimiento y balanceado en el Fondo Especial de
Retiro Programado de los fondos de pensiones
obligatorios. Actualmente las administradoras de fondos
de pensiones estan obligadas a ofrecer tres tipos de fondo
a sus afiliados: conservador, moderado y de mayor riesgo,
asf como un cuarto segmento llamado Fondo Especial de
Retiro Programado y que esta disefiado para los afiliados
pensionados y los beneficiarios de pensiones de
sobrevivencia. Ahora, la Unidad de Regulacién Financiera
del Ministerio de Hacienda tiene en etapa de comentarios
un provecto de decreto que modifica el Decreto 2555 de
2010 en lo relacionado con el régimen de inversion del
Fondo Especial de Retiro Programado y se dictan otras
disposiciones. En lo fundamental, establece que el Fondo
Especial de Retiro Programado se divida en dos
portafolios: el balanceado y el de mantenimiento. Los
afiliados pensionados y/o beneficiarios de pensién seran
asignados a uno de los dos portafolios, aplicando las
siguientes  reglas: para la  contingencia de




vejez/sobrevivencia a los 57 afios hombres y los 62 afios
mujeres; para la contingencia de invalidez a los 44 afios
hombres y a los 51 afios mujeres. Quienes tengan una
edad inferior a la establecida, seran asignados al
portafolio balanceado. Para quienes se pensionen con una
edad superior a la establecida, la administradora tendra
que distribuir sus recursos entre ambos portafolios segin
su edad y género, de modo que cada afio se pueda
trasladar el 5% de sus recursos al portafolio de
mantenimiento para que en este quede el total de los
recursos al cabo de 20 afos contados desde la entrada en
vigencia de las nuevas normas. (Fuente: www.dinero.com;
www.minhacienda.gov.co; Fecha: 30.05.2017).

Costa Rica

Aumentar la cuota en 1% no salvara el régimen
publico de reparto. El hecho de que los trabajadores
paguen un 1% mas de contribucién no salvara el régimen
de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM; régimen publico de
reparto), que es la principal fuente de ingresos en la
jubilacién de casi 1,5 millones de trabajadores. Para
solucionarlo, se requiere revisar las cargas sociales que
representan el 38% del salario de cada trabajador, sean
publicos o privados y que pasen a ser impuestos
generales. Actuar en esta direccion disminuiria el costo de
la formalidad y aumentaria la cobertura del IVM, aseguré
Edgar Robles, exsuperintendente de pensiones. Cualquier
medida que se tome para solucionar este régimen caeria
directamente sobre los trabajadores y por eso, se sigue
sin encontrar un acuerdo sectorial. Se ha hablado de tres
medidas: modificar la fecha de retiro de 60 a 68 afios;
aumentar la contribucién del trabajador y fortalecer el
segundo pilar de la pensién (obligatorias), pero lo mas
importante es que la decisién que se tome no sea aislada.
La decisién de Caja Costarricense de Seguro Social (CCS)
de aumentar la cotizacion del trabajador en 1% puede ser
derogada por el gobierno, en caso contrario los
trabajadores deberdan, a partir de la primera quincena de
julio, aportar un 0,5% mas en la cuota del régimen del
IVM y para enero de 2018, se le sumara un porcentaje
igual, para completar el incremento del 1% mensual
(Fuente: www.larepublica.net; Fecha: 22.06.2017).

El Salvador

Gobierno envia nueva propuesta de reforma al
sistema de pensiones a Asamblea Legislativa. La nueva
propuesta incluye la creacién de un fondo colectivo con el
cual el Ejecutivo obtendria los recursos para solventar los
problemas que se generen con el pago de las pensiones
del ISSS, INPEP, los beneficiarios del decreto 100 y las
personas que estaban en el antiguo sistema y decidieron
pasarse a las AFP pero siguen recibiendo aporte por
haber estado en el sistema publico. Este fondo se
financiaria tomando el 50% del ahorro actual de los

cotizantes, que equivale a unos $5 mil millones, mas un
8% de cotizaciones futuras, sumado a un 5% que el
Gobierno pondria como complemento en cada
Presupuesto General de la Naciéon. Sin embargo, de
acuerdo con economistas, esto generarfa serios
problemas al fondo de capitalizacién o cuenta individual
del cotizante, ya que la propuesta plantea reducir el
porcentaje de cotizaciéon de ahorro individual a un 5,5%
(actualmente se aporta el 10,8% y si el cotizante joven
quiere ahorrar mas se le tendria que aumentar lo que
cotiza), De acuerdo con economistas, siempre se trata de
un sistema mixto, pero que va de forma “mads agresiva al
ahorro de los cotizantes” y en el que los mas afectados
serian los nuevos trabajadores jévenes. Los jévenes del
nuevo sistema tendrian pensiones mas bajas porque les
estarian quitando la mitad de lo que aportan a su cuenta
individual de ahorro. De acuerdo a Asafondos, la gremial
de las AFP, en el caso del Fondo Colectivo se trataria de
“cuentas nocionales”, es decir, cuentas ficticias para cada
trabajador dentro de un fondo solidario, pero sin respaldo
de dinero, y que, en realidad, se trata de una confiscacion.
(Fuentes: www.laprensagrafica.com; http://elmundo.sv; Fechas:
15.07.2017; 20.07.2017).

Avanzan negociaciones en reforma de pensiones y
gobierno prepara nueva ley con concepto de “cuentas
nocionales” para disponer de los ahorros de
pensiones. Los partidos politicos GANA y FMLN han
avanzado en las negociaciones de una reforma de
pensiones; habria cuatro “coincidencias” entre los
partidos: la reduccién de la comisién de las AFP, el
incremento de los beneficios para los pensionados, que no
se afecten los derechos adquiridos de los beneficiados del
decreto 100 (optados) y mantener las cuentas
individuales. Ademas, de acuerdo con fuentes cercanas a
la discusién, que se mantiene al mdas alto nivel y con
mucho secretismo, el Gobierno ha retomado ideas de la
propuesta presentada por la Iniciativa Ciudadana para las
Pensiones (ICP) y las ha reeditado; la nueva redaccién se
plantearia convertir la mitad de las cuentas individuales
de los trabajadores en “cuentas nocionales”, que
significan un registro de las cotizaciones a nombre de
cada trabajador, pero que en definitiva, siguen sin tener
un respaldo financiero. (Fuentes: http://www.elsalvador.com;
http://elmundo.sv; Fechas: 25.06.2017; 11.07.2017).

Todos coinciden en que el sistema mixto no es viable
y Banco Mundial hace acotaciones a reforma
propuesta por la Iniciativa Ciudadana para las
Pensiones (ICP). Rafael Lemus, economista que participa
en la comisiéon de hacienda de la Asamblea Legislativa
donde se discuten al menos cuatro propuestas de
reformas al sistema de pensiones, asegura que los
estudios del Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
Banco Mundial (BM) y las mismas opiniones de la
Superintendencia del Sistema Financiero rechazan la



propuesta del gobierno de crear un sistema mixto de
pensiones, porque solo da un alivio financiero a corto
plazo y para sostener el modelo en el tiempo habria que
subir el aporte de cotizacién que se descuenta del salario
de los trabajadores y aumentarles la edad de jubilacién.
Respecto de la propuesta de la ICP, del sector privado,
sostiene que es la méas viable porque le generaria menos
déficit previsional (31,4 %) y permitiria que los
trabajadores se jubilaran con una pensién relativamente
mas alta. A juicio del BM, el modelo de la ICP es robusto
por sus resultados, pero recomienda incluir un ajuste en
la edad de jubilaciéon (actualmente de 55 afios para las
mujeres y 60 para los hombres), colocar un techo para
que las pensiones no superen los USD 1.500, bajar el
periodo minimo de cotizaciones para obtener una
pension de 25 afos (tiempo legalmente exigido ya sea de
forma continua o discontinua) a 23 afios, y reducir la
comision a las AFP de 2,2% a 1,8 %. Ademas el BM inst6
incorporar indicadores de sostenibilidad que deberian ser
revisados periddicamente y “blindar” la propuesta
fiscalmente ante las decisiones politicas que puedan
alterar el equilibrado previsional. (Fuentes:
www.laprensagrafica.com; http://www.estrategiaynegocios.net;
Fechas: 21.06.17; 12.07.2017).

Meéxico

Ampliaran régimen de inversion de Afores. En los
préoximos meses, las Administradoras de Fondos de
Ahorro para el Retiro (Afores) tendran un régimen de
inversion mas amplio dirigido a invertir mas en la
infraestructura del pais, anunci6 Vanessa Rubio,
subsecretaria de Hacienda. La idea es afinar los vehiculos
existentes (Fibras, CKDs, Cerpis, y otros) que puedan
detonar mejor participaciéon de los fondos privados de
capital y flexibilizar el régimen de inversién para permitir
mayor inversion en ciertos vehiculos que puedan generar
mayores rendimientos a los trabajadores. En proyectos de
infraestructura, este cambio regulatorio estaria listo en
agosto.  (Fuente: http://www.elpulsolaboral.com.mx;  Fecha:
20.07.2017).

70% de los mexicanos no tendra derecho a pensién
en su retiro y la OCDE ve colapso en las pensiones de
no hacerse una reforma integral. En el contexto del 20
aniversario de la nueva ley de pensiones, Lockton México,
corredor y consultor privado de seguros, realiz6 el
estudio “;4Qué no ha funcionado del modelo de las
Afores?” El estudio proyecta que el 70% de la poblacién
no tendrd derecho a pensién ya que no cuenta con un
empleo formal. En cuanto al nivel de aportaciéon en la
cuenta individual, que es del 6,5% del salario de
cotizacidn del trabajador, este nivel es bajo y si se toma en
cuenta que aproximadamente 75% de los trabajadores
cotizan con menos de 5 salarios minimos, entonces
recibirdn la pensién minima cuando se jubilen. El estudio

propone que los trabajadores puedan crear un ahorro o
un patrimonio que complemente el beneficio de la
Seguridad Social. Por otra parte, de acuerdo a la OCDE, de
no hacerse una reforma integral al sistema mexicano de
pensiones, éste ira directo al colapso. Mas alla de analizar
si se puede o no elevar la contribucién, lo que urge es
reformar todo el esquema, alerté Pablo Antolin Nicolas,
economista de la Unidad de Pensiones Privadas del
organismo. Los cambios deben elevar las contribuciones,
aumentar el salario, promover el ahorro voluntario,
mejorar programas de asistencia a la vejez y
homogeneizar el sistema de pensiones. Otro reto que
debe abordar México y tiene la mayoria de los paises
miembros de la OCDE, es incorporar al sistema de
pensiones a los trabajadores independientes, para lo que
se debe implementar alguna ley de obligatoriedad o via
autoregistros, ya sea a través del sistema impositivo, o
por domicilio, segiin se considere mas oportuno. (Fuentes:
www.forbes.com.mx;  http://www.entornointeligente.com; Fechas:
06.07.2017; 11.07.2017).

Afore Principal plantea modificar el modelo de
inversion para invertir en instrumentos de mayor
riesgo y rendimiento, mediante un Fondo de Ciclo de
Vida. Las Afores han sido criticadas porque sus
portafolios no estan diversificados y ponen la mayoria del
dinero de los trabajadores en una sola canasta: los bonos
gubernamentales, que son menos riesgosos, pero dan
menores rendimientos. Actualmente, los trabajadores
pueden elegir entre cuatro sociedades de inversién
(Siefores) para colocar su ahorro para el retiro, aunque
permanecen divididas por edad. Al tener que hacer el
cambio de fondos, las Afores tienen que liquidar los
activos para poder moverlos de una a otra, lo que les
impide invertir a largo plazo y diversificar su portafolio.
Ante ello, la Afore Principal planteé al regulador una
solucién para romper con esta falta de apetito por el
riesgo, y asi mejorar los rendimientos sobre los activos
del ahorrador. La propuesta consiste en pasar de cuatro
Siefores divididas por edad, a un esquema en el que un
fondo acompaiie a los trabajadores en todo su ciclo de
vida, y con ello reducir la exposicién al riesgo en la
medida que se acerque el trabajador a su retiro. En esta
propuesta, en lugar de que el trabajador cambie de
Siefore conforme a su edad o tenga la opcién de cambiar
de una a otra, la Siefore ajustaria su portafolio de acuerdo
con la edad del trabajador. Este Fondo Ciclo de Vida le
permitira a las Afores invertir en instrumentos de mayor
riesgo y rendimiento como renta variable o extranjera,
Certificados de Capital de Desarrollo (CKD), entre otros
instrumentos estructurados (12% invertido en estos
instrumentos, en lugar de 6%, por ejemplo). (Fuente:
http://expansion.mx; Fecha: 06.07.2017).

Gremio de Afores indica que es posible aumentar las
aportaciones en pensiones, pero legisladores ignoran



propuesta. Ante la urgencia de incrementar el monto de
la pensién que garantice una vejez digna, especialistas del
sector privado insisten en reformar el sistema de
pensiones actual, que integre un aumento a la edad de
retiro y que eleve la aportacién minima obligatoria de los
trabajadores en un 4,5% en forma gradual. Aunque la
propuesta, impulsada por la Asociacién Mexicana de las
Afore (AMAFORE), ya esta vigente y ya fue presentada a
los legisladores, todavia no se tiene una respuesta. La
razén es el poco interés politico, previo al periodo
electoral, como lo considera Carlos Noriega Curtis, titular
de AMAFORE. La propuesta de reforma incluye elevar la
edad de retiro, de 65 a 67 afios, que incrementaria hasta
20 por ciento el monto de la pension de los trabajadores,
y elevar la aportaciéon obligatoria que hacen los
trabajadores en conjunto con el patrén y el gobierno, en
4,5% en forma gradual, sin afectar el bolsillo de nadie, por
medio de un esquema de enrolar de forma obligatoria a
todos los trabajadores y so6lo se salgan aquellos que no
quieran. (Fuentes: www.cronica.com.mx; Fechas: 19.06.2017, y

www.elpulsolaboral.com.mx; Fecha: 17.07.2017).

Sugieren pasar ahorro del Infonavit a la AFORE. La
propuesta busca que 5% de las aportaciones a la
subcuenta de vivienda se contabilicen junto a las
contribuciones que por ley se realizan a las Afore de 6,5%,
con lo cual el trabajador tendria una mejora en el
porcentaje que recibirfa al momento de su retiro. Este
cambio quedd pendiente en la reforma de seguridad
social que fue aprobada en la Cdmara de Diputados en
2014 y quedé congelada en el Senado de la Reptblica. El
Centro de Estudios Espinosa Yglesias (CEEY) sefial6 que
la decision de pasar la subcuenta de vivienda a los
recursos destinados a la pension a través de las AFORE
debe ser tomada por los trabajadores como parte de una
mejora en sus recursos para el retiro, y destacé que esta
alternativa proveeria de una mejor pensién a los
trabajadores, principalmente a aquellos que tengan
solucionada la necesidad de contar con una casa. (Fuente:
www.eluniversal.com.mx; Fecha: 14.06.2017).

Nicaragua

FMI: Reforma al sistema de seguridad social es
“prioridad y urgente”. E1 FMI concluyé que la reforma al
sistema de seguridad social debe ser prioridad y urgente,
dado que las reservas liquidas del Instituto Nicaragiiense
de Seguridad Social (INSS) se agotaran de aqui a 2019, lo
cual podria obligar a aumentar las transferencias publicas
para financiar las prestaciones de jubilacién y de salud.
Una delegacién técnica menciond acciones combinadas
como: recortar y racionalizar los gastos operativos y de
salud del INSS, aumentar la edad de jubilacidn,
incrementar el periodo de cotizacién minimo, aumentar la
cotizacién patronal y laboral, revisiéon del mecanismo de
ajuste de las pensiones, reducciéon de las prestaciones

otorgadas y que el Gobierno asuma gastos como por
ejemplo, las pensiones reducidas y especiales. Aunque el
Gobierno aun no anuncia fecha para iniciar las
discusiones de la nueva reforma que sufriria el INSS, ya
descart6 el incremento de la edad de jubilacién y las
semanas de cotizacién para acceder a una pensién
minima completa. De cumplirse las proyecciones, este afio
el INSS cerrara con cinco afios en insolvencia, cuyo déficit
financiero superaria los NIO 1.500 millones (aprox. USD
49 millones). (Fuente: www.laprensa.com.ni; Fecha: 26.06.2017).

Periu

Elevan limite de inversién en el exterior de las AFP.
Para promover una mayor diversificacién de los fondos
previsionales, el Banco Central de Reserva (BCR) aprob6
el incremento del limite operativo de inversién en el
exterior de las Administradoras Privadas de Fondos de
Pensiones (AFP) de 44% a 46%. Asi, a partir del 17 de
julio el limite sera de 45% y desde el 17 de agosto llegara
a 46%. (Fuente: www.elperuano.pe; Fecha: 14.07.2017).

Regulador propone mejorar informacion en los
estados de cuenta de las AFP. La Superintendencia
(SBS) ha propuesto modificaciones a las Normas del
Sistema Privado de Pensiones (SPP), que regulan el
contenido minimo de los estados de cuenta de los
afiliados a las AFP. El objetivo es adecuar la informacién
que debe contener el estado de cuenta del afiliado y
propiciar una mayor transparencia respecto de los
aportes, rendimientos y comisiéon aplicada en cada
periodo. Estos son los principales puntos que establece el
proyecto: (i) Nueva estructura del estado de cuenta. Se
registrara la rentabilidad acumulada desde el ingreso del
afiliado al sistema, de manera que este pueda conocer
cuanta es la ganancia que su AFP ha conseguido por sus
ahorros previsionales a lo largo de su vida laboral en el
SPP; (ii) Cartilla comparativa. Esta informacién incluira la
rentabilidad anualizada del tipo de fondo de un afiliado
versus la del promedio de la industria; (iii) Digitalizacién.
Los estados de cuenta de los pensionados (aquellos bajo
retiro programado o en la parte temporal de una renta
vitalicia diferida) se entregarian a través de medios
electrénicos, salvo que el afiliado pasivo decida recibir
esta informacién en fisico; (iv) Informacién adicional. La
AFP puede presentar adicionalmente informacién de
meses anteriores al cuatrimestre correspondiente. Con
ello, se facilita al afiliado un seguimiento de su situacién
previsional por plazos mas prolongados (por ejemplo, de
un afo); (v) Creacién de una seccién de movimientos. El
objetivo sera facilitar la lectura del afiliado sobre su
registro de ingresos y salidas de fondos en cada periodo
cuatrimestral, incluyendo aqui la rentabilidad obtenida en
el periodo cuatrimestral. (Fuente: http://elcomercio.pe; Fecha:
10.07.2017).




AAFP pide flexibilizar legislacion para poder
implementar nuevos productos previsionales. La
presidenta de la Asociacién de Administradoras de
Fondos de Pensiones (AAFP), Giovanna Prialé, hizo un
llamado a las autoridades para flexibilizar la legislacion
del SPP y asi poder implementar nuevos productos
previsionales para la poblacién de zonas emergentes del
Pertl. La reforma debiera permitir eventualmente que los
nuevos productos previsionales combinen dar cobertura
de salud, pensiones y educacién a las personas que ahora
tienen capacidad de gasto pero que no forman parte de
ningln sistema previsional. (Fuente: http://gestion.pe; Fecha:
06.07.2017).

Casi la mitad de los fondos de pensiones se perderan
al 2026 por retiro de afiliados. Desde que entré en
vigencia la norma que le permite a un afiliado al SPP
retirar hasta el 95,5% de su fondo, 101,728 personas han
sacado de las AFP, a mayo de este afio, PEN 6.697
millones (aprox. USD 2.013 millones). De acuerdo con un
estimado de la Asociacién de AFP (AAFP), si en los
préximos nueve afios se mantiene esta tendencia, y 120
mil personas retiran la mayor parte de su fondo cada afio,
en total saldran PEN 60 mil millones (aprox. USD 18.038
millones) del sistema (9% del PIB). Este monto
representa alrededor del 44% del fondo actual
administrado por las AFP. En el mismo periodo, solo
47.786 afiliados optaron por pedir el 25% de su fondo
para vivienda (menos de la mitad de los que retiraron el
95,5%), y la gran mayoria (91%) lo destiné a pagar un
crédito previo (solo 9 de cada 100 afiliados que solicitan
este porcentaje lo destinan a una vivienda). Giovanna
Prialé, presidenta de la AAFP, ha comentado que estas
medidas han cambiado el sentido del ahorro previsional y
que uno de los aspectos mas preocupantes es que del total
de retiros por el 95,5%, la mayoria no son jubilados (35%
fueron de jubilados legales, y el 65% restante proviene de
la jubilacién anticipada, entre los 50 y 64 afios de edad).
(Fuente: http://diariocorreo.pe; Fecha: 07.07.2017).

AFP profundizan en andlisis de buen gobierno
corporativo de las empresas en que invierten, para
impulsar rentabilidad. Las AFP invertirdn en empresas
con Buen Gobierno Corporativo con el fin de reducir
riesgos para con ello mejorar los retornos a los afiliados.
Aldo Ferrini, en el foro ‘Impulsando las mejores practicas
de gobierno corporativo: Rol de las AFP’, explic6é que, al
incorporar estas variables en el andlisis, se evitara que los
afiliados estén expuestos a pérdidas de ganancias en los
fondos por ‘riesgo reputacional’, tal como ocurrié con las
acciones de Grafia y Montero (GyM) a principios de afio. A
su turno, el gerente general de AFP Habitat, Mariano
Alvarez, afirmé que esta AFP decidi6 desde hace meses de
invertir solo en empresas con buen gobierno corporativo.
Indic6 que AFP Habitat realiza seguimiento a la
informacién publica de las empresas con el fin

mantenerse informado constantemente sobre las
practicas de buen gobierno corporativo. (Fuente:

http://www.americaeconomia.com; Fecha: 18.06.17).

Proyecto de Ley propone ampliar uso del 25% para
librarse de una hipoteca. De aprobarse la modificaciéon
(presentada el 8 de junio pasado al Congreso), los
afiliados que se encuentren en problemas porque han
hipotecado su tnica vivienda como respaldo de cualquier
tipo de crédito, podrian también utilizar su fondo de
pensiones. Asi, la disponibilidad del 25% del fondo
personal acumulado en una AFP, ya no se destinaria solo a
la cuota inicial de la primera vivienda o al
amortiguamiento de un crédito hipotecario de la primera
casa; sino también a pagar “cualquier tipo de crédito, que
haya sido respaldado con la constitucién de una hipoteca
del dnico inmueble que posee”. Esta modificacién
solicitada se sustenta en un incremento de 29% en la tasa
nacional de morosidad y en la desaceleracién econdémica,
que “reduce los ingresos monetarios” tanto de personas
particulares como de micro y pequefias empresas. (Fuente:
http://diariocorreo.pe; Fecha: 12.06.2017).

Nuevos afiliados ingresan automaticamente a Prima
AFP. Desde el 1 de junio pasado, y por los préximos dos
afios, los nuevos afiliados del SPP comenzaran a ingresar
automdticamente a Prima AFP, luego de que esta
administradora ganara la licitacién realizada en
diciembre del 2016. La AFP recibira a todos los nuevos
afiliados al SPP que ingresen a partir del 1 de junio del,
quienes pagaran la comisién mixta mas baja del mercado.
Las comisiones que ofrece la AFP ganadora de la licitacién
también son aplicables a los antiguos afiliados que
eligieron la comisién mixta, ya que no es posible contar
con comisiones mixtas diferentes en una misma AFP.
(Fuente: www.andina.com.pe; Fecha: 01.06.2017).

Repiiblica Dominicana

AFP piden nuevo régimen para trabajadores
independientes en la Seguridad Social. Las AFP
proponen que el Sistema Dominicano de Seguridad Social
(SDSS) contemple un nuevo régimen de contribucién para
que los personas que trabajan por cuenta propia,
independientes o emprendedores, puedan recibir los
beneficios contemplados en la ley en materia de salud,
pensiones y discapacidad. El régimen que proponen se
llamaria régimen por contribucién propia. La Asociaciéon
Dominicana de Administradoras de Fondos de Pensiones
(ADAFP) es la entidad que hizo esta propuesta y junto con
otras se encuentra en la mesa de discusién para modificar
la Ley 87-01 que crea el Sistema de Seguridad Social.
(Fuente: http://hoy.com.do; Fecha: 27.06.2017).

Autorizan devolucién de aportes a residentes fuera
del pais con enfermedades terminales. El Consejo



Nacional de Seguridad Social (CNSS) dispuso que los
afiliados al Sistema de Capitalizacién Individual del
Régimen Contributivo con enfermedad terminal y
residentes fuera del pais puedan retirar sus aportes de las
AFP. A estos afiliados les serd devuelto su saldo
acumulado, incluyendo aportes obligatorios, voluntarios y
extraordinarios, asi como los intereses. La enfermedad
terminal debe estar debidamente evaluada y calificada
por las Comisiones Médicas. (Fuente: http://almomento.net;
Fecha: 16.06.2017).

Uruguay

Crea grupo de trabajo para estudiar seguridad social.
El presidente uruguayo, Tabaré Vazquez, anuncié la
creaciéon de un grupo de trabajo interministerial con la
misiéon de elaborar una informacién completa de la
situacién de la Seguridad Social en el pafs. Anunci6 que en
las proximas reuniones del Consejo de Ministros se
avanzara en el andlisis del tema. Sobre los uruguayos que
se sienten perjudicados por la situacién referida a su
préxima jubilacion, explicé que se tomd la decisién de
permitir, opcionalmente, si los involucrados se quedan en
el sistema de la Administradora de Fondos de Ahorro
Previsional (AFAP) o si pasan al sistema del Banco de
Prevision Social (BPS). (Fuente: www.prensa-latina.cu; Fecha:
28.06.2017).

Proponen que aportes de cincuentones vuelvan al
Banco de Prevision Social (BPS) pero solucion seria la
mas costosa segin Asociacion de AFAP. Ramoén Ruiz,
presidente del BPS, presenté un proyecto de ley que
permite dar solucién al problema de los “cincuentones”.
Este grupo estd constituido por trabajadores que hoy
tienen entre 50 y 59 afios (quedaron en edad de
transicién en 1996 cuando eran menores de 40 afios y
fueron obligados a afiliarse a las AFAP por su nivel
salarial); al hacer su calculo jubilatorio, el BPS no les
reconoce la totalidad de sus antiguos aportes, sino que
toma cuenta Unicamente el monto hasta el primer nivel
del sistema mixto. Segin célculos de la autoridad, este
grupo se jubilaria con un 35% menos de lo que
obtendrian si se les permitiera volver a estar solo en el
BPS. En principio, el proyecto ampara a los activos y no a
los uruguayos que ya se jubilaron por el sistema mixto.
Sin embargo, la Asociacién de AFAPs privadas (todas
menos Republica AFAP) expres6 que el gobierno estaria a
punto de optar por la solucién mas costosa para el Estado
a largo plazo y menos beneficiosa para los cincuentones.
El comunicado de la asociacién sostiene que la decisién
sobre si volver al régimen anterior o mantenerse en el
mixto deberia tomarse justo antes del retiro y no en
forma anticipada, para disminuir la incertidumbre del
futuro jubilado y la cantidad de casos que debera atender
el Estado. También sefiala que la medida que anuncia el
gobierno tendria un costo de 4,3 puntos del PIB para las

cuentas fiscales del futuro. (Fuentes: www.elacontecer.com.uy;
http://www.180.com.uy; Fechas: 30.05.2017; 12.07.2017).

Expertos y oposicion piden aumentar edad de
jubilacién. De acuerdo al programa de gobierno del
Frente Amplio, al referirse al pais como una sociedad
envejecida, es necesario llevar a cabo una alteracién muy
gradual de la edad de retiro (actualmente de 60 afios),
previendo y evitando situaciones que puedan generar
politicas de shock. Sin embargo, en el actual periodo de
gobierno no esta previsto llevar reformas en ese sentido.
Distintos expertos seflalan la necesidad de realizar
cambios a diferentes niveles para mejorar el sistema de
pasividades. El experto en demografia Juan José Calvo
aseguro que, a largo plazo, las politicas deben apuntar a
aumentar la productividad de los trabajadores porque va
a haber mas personas dependientes y sera necesario
generar mas riqueza. La poblacién va a continuar
envejeciendo, en Uruguay y a nivel mundial, y lo mas
adecuado es prepararse para eso. El economista en jefe
del Banco Mundial, Carlos Végh, ha dicho que es necesario
realizar un andlisis demografico del pais porque el
sistema previsional uruguayo fue disefiado pensando en
un mercado de trabajo del siglo XX, y ha cuestionado si es
"razonable" pensar en una sociedad donde la poblacién
trabaje 35 anos (entre los 25 y los 60) y esté jubilada
durante otros 30 afios (de acuerdo a las proyecciones al
afio 2100). (Fuente: http://www.elobservador.com.uy; Fecha:
16.06.2017).

Europa
Comision Europea

Proponen crear planes privados voluntarios de
pensiones a nivel europeo. La Comision Europea ha
propuesto la creacidon de planes de pensiones privados
europeos (Producto Paneuropeo de Pensiones, PEPP, por
sus siglas en inglés) con caracteristicas basicas comunes,
que sera transferible entre Estados miembros y al que los
clientes podran contribuir independientemente del pais
de la Unidn Europea en el que residan. El objetivo de la
medida es hacer frente al desafio demografico sin
precedentes al que se enfrenta el bloque comunitario.
Estos nuevos productos financieros voluntarios podran
ser comercializados por aseguradoras, bancos, fondos de
inversion o gestores de activos, y buscan complementar a
los planes de pensiones nacionales y en ningin caso
reemplazarlos. (Fuente: www.rtvcyl.es; Fecha: 29.06.2017).
Esparia

Unespa propone introducir el matching contribution
en el sistema de pensiones para garantizar su futuro.
Durante su intervencion el “Workshop on Pensions and
Insurance”, la presidenta de Unespa, Pilar Gonzalez de
Frutos, explico el fuerte impacto demografico que sufrira



el sistema de pensiones. Por eso, propuso que ha llegado
la hora de introducir el concepto de “matching
contribution” (subvencién condicionada), lo que significa
que cuando alguien hace el esfuerzo de ahorrar, ese gesto
activa otro simultineo de un tercero, sea este tercero su
empresa o el estado, que pone otra cantidad en beneficio
del ahorrador. El ciudadano, pues, ahorra sabiendo que su
ahorro se incrementa automdticamente gracias a la
subvencién recibida. Existen indicios sobrados de que el
sistema funciona. La combinacién de una subvencién
condicionada mas la propensién propia de los hogares a
ahorrar acaba generando practicas de prevision muy
superiores a las que se ven hoy en nuestro pais; y que ese
efecto, ademads, es mucho mas intenso en los hogares de
menor renta. (Fuente: www.adndelseguro.com; Fecha:
13.07.2017).

Las pensiones solo podran subir el 0,25% anual hasta
al menos el 2022. Las pensiones de la Seguridad Social
solo podran subir el minimo anual establecido por la ley
(0,25%) hasta al menos el afio 2022, segtn célculos de la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal
(Airef). La Autoridad Fiscal ha publicado su preceptivo
informe anual sobre la revalorizacién de las pensiones en
el 2017 y coincide con el Gobierno en que este afo esta
obligado a aplicar la subida minima que establece la ley
(0,25%) porque, de otro modo, si se aplicara la férmula
matematica de revalorizacién incluida en esa misma ley,
las pensiones tendrian que bajar en torno al 3%. Ello es
asf ya que la ley indica que, mientras haya déficit, las
pensiones se seguirdn revalorizando al 0,25%. (Fuente:
www.elperiodico.com; Fecha: 13.07.2017).

El nimero de mayores de 65 aiios registra un maximo
histérico. El envejecimiento de la poblacién continda
aumentando, con un nuevo récord: ya hay 8,6 millones de
personas mayores de 65 afios en el pais, la cifra mas alta
registrada en décadas. Las principales causas radican en
que cada vez nacen menos nifios y cada vez se vive mas.
En concreto, desde que en 2008 se registrara un maximo
histérico en natalidad con 519.779 ninos, el nimero de
nacimientos se ha reducido en un 21,4%, hasta los
408.384 que hubo en 2016. Por otro lado, la esperanza de
vida alcanza ya los 83,2 afos, después de aumentar en 0,5
afios durante el afio 2016. Lo que se desprende de estos
datos es el desequilibrio entre pensionistas y cotizantes.
La relacién cotizante-pensionista es actualmente de 2,1,
considerandose una ecuacién sostenible a partir de 2,5
contribuyentes por cada jubilado. Si continda esta
tendencia, para 2052 se estima que, por cada persona
inactiva, habra poco mas de una persona trabajando, lo
que sin duda pone en peligro la sostenibilidad del sistema.
(Fuente: www.elmundo.es; Fecha: 06.07.2017).

La tasa de reemplazo de las pensiones publicas
podria caer por debajo del 30% hacia 2050. Los

millennials, la generacién de nacidos entre 1981 y 2000
se enfrentardn, con toda probabilidad, a una jubilacién
notablemente distinta a la actual. Si hasta entonces no se
producen nuevos incrementos en la edad de jubilacién,
estos jovenes actuales se jubilardn a los 67 afios (65 afios
en el caso de aquellos que hayan cotizado al menos 38
afios y medio), y ademds, accederan, en media, a
pensiones muy inferiores a las actuales. Segin la
Asociaciéon de Instituciones de Inversién Colectiva y
Fondos de Pensiones (Inverco), la tasa de reemplazo de la
pension publica hacia 2050 se situara en el 27%, frente al
82% actual. A este hecho se suma la insuficiencia del
ahorro privado: el ahorro medio en planes de pensiones
individuales es de EUR 10.000 (aprox. USD 11.358), un
montante que solo permitiria complementar la pension
publica con EUR 30 (aprox. USD 34) mensuales. El ahorro
es insuficiente y los jévenes, ante estas proyecciones,
deberdn hacer un esfuerzo mucho mayor. El aflo 2050
puede ser el punto mds tenso para las pensiones en
cuanto a presiéon demografica, una situacién que podria
verse aliviada hacia el afio 2075, cuando haya remitido el
efecto de la jubilacién de la generacion del “baby boom”.

(Fuente: www.jubilaciondefuturo.es; Fecha: 21.06.2017).

Estonia

Ministerio de Hacienda anuncia reducciones en las
comisiones de administracion a contar de 2018.
Mediante una normativa emitida recientemente, el
Ministerio decidi6 establecer reducciones en las
comisiones de administracién a contar del 1 de enero de
2018. (Fuente: Global Retirement Update AON Hewiit; Fecha. Mayo
2017).

Finlandia

Introducen programa de apoyo previsional para
adultos mayores en condicion de desempleo de largo
plazo. El 1 de junio este pais introdujo este beneficio, el
cual provee un apoyo monetario para los adultos mayores
que han estado en condicién de desempleo por un largo
plazo. Para calificar a este beneficio la persona debe haber
alcanzado los 60 afos antes del 1 de septiembre de 2016;
haber tenido derecho a recibir el beneficio de desempleo
el 31 de agosto de 2016; y haber recaudado beneficios por
al menos 1.250 dias desde el 1 de septiembre de 2010
hasta el 31 de agosto de 2016. Los actuales pensionados
por vejez e invalidez no califican para recibir el beneficio.
Los que califiquen recibirdin un beneficio mensual
equivalente a la garantia de pensién minima (EUR 760,26,
aprox. USD 854 para 2017). El beneficio cesa de pagarse
cuando la persona comienza a recibir la pensién de vejez
o0 alcanza los 65 afios de edad (edad normal de retiro en el
sistema de pensiéon universal del pais). (Fuente: Social
Security International Update, June 2017; Fecha: Junio 2017).




Francia

Relajan test de ingresos para los pensionados por
vejez que reciben ingresos relacionados por empleo y
pension del sistema publico de reparto. Medida entrd
en vigor desde el 1 de abril pasado. El gobierno estima
que el cambio incentivara a que una mayor cantidad de
pensionados combinen trabajo y jubilacién. Bajo las
nuevas reglas, los pensionados por vejez que reciben una
pension parcial y tengan un ingreso por empleo por sobre
cierto limite, tendrdn una reduccién en sus pensiones
equivalente al monto que exceda dicho umbral. Este
umbral es el mayor valor entre el dltimo salario pre-retiro
y 160% del salario minimo obligatorio mensual (EUR
2.368,43, aprox. USD 2.657). Antes de este cambio legal, el
gobierno suspendia completamente el pago de la pension
de vejez si el ingreso por empleo superaba dicho umbral.
(Fuente: Social Security International Update, June 2017; Fecha: Junio
2017).

Grecia

Aprueban mas medidas de austeridad. El Parlamento
aprobé una serie de medidas adicionales —incluida la
congelacién de pensiones hasta el 2022— reclamadas por
los acreedores en el marco de la segunda revisién del
tercer rescate. Entre las medidas figura el aplazamiento,
del 2021 al 2022, de una eventual alza de pensiones. Sin
embargo, antes de un posible incremento de las
pensiones, ajuste que depende de la evolucidn del PIB, los
jubilados sufrirdn una nueva caida en sus pensiones en el
2019, segin el plan acordado con los acreedores
internacionales y votado ya en mayo pasado. Para el
gobierno el desembolso de un nuevo tramo de ayuda, de
cerca de EUR 10.000 millones (aprox. USD 11.358
millones), es importante, pues en julio afronta
vencimientos de deuda por valor de EUR 7.000 millones
(aprox. uSD 7.951 millones). (Fuente:
http://eleconomista.com.mx; Fecha: 11.06.2017).

Holanda

Desde enero de 2018 aumenta edad de retiro de 67 a
68 aiios. El aumento se explica a la luz de las nuevas
estimaciones de aumento en las expectativas de vida al
jubilar. El decreto emitido por el gobierno que aumenta la
edad de retiro se aplicard a todos los planes de pensiones.
(Fuente: Global Retirement Update AON Hewiit; Fecha. Mayo 2017).

Irlanda

Proponen nuevo esquema de pension universal en
base a cuentas personales. El ministro de asuntos
sociales propuso este esquema, el cual complementaria la
pension estatal de los dos tercios de trabajadores del
sector privado que se estima no cuentan con otras fuentes

de ingreso para el retiro. Las contribuciones para el
financiamiento de estas pensiones serian obligatorias
para los trabajadores y empleadores, y el Estado ofreceria
incentivos tributarios. La cuenta personal acompafiaria al
trabajador cada vez que se cambie de trabajo. Los retiros
anticipados serian permitidos solo en caso de compra de
primera vivienda y quiebres en la carrera laboral. Se han
citado como modelos al esquema de Superannuation en
Australia y el Fondo Providente Central de Singapur. Las
autoridades esperan poder implementar el esquema en el
ano 2021. (Fuente: Global Retirement Update AON Hewitt; Fecha:
Mayo 2017).

Italia

Revisan nuevas opciones para acuerdos voluntarios
de jubilacién anticipada. De acuerdo a un decreto
emitido recientemente, las nuevas opciones para este tipo
de acuerdos seran introducidas en forma temporal entre
mayo de 2017 y diciembre de 2018 para las personas de
63 afios en adelante. Para hacer que los acuerdos sean
mas atractivos, las empresas podran participar en el
financiamiento del retiro anticipado (en forma total o
parcial). (Fuente: Global Retirement Update AON Hewiit; Fecha.
Mayo 2017).

Polonia

Establecen incentivos para postergar edad de retiro.
Con el fin de disminuir el impacto de la reduccién en la
edad de pensidén sobre las finanzas del sistema, se efectu6
una propuesta para aumentar los beneficios estatales en
un 8% por afio, con cada afio en que se postergue la edad
de retiro. El ano pasado se aprobdéd que la edad de
jubilacién en este pais se redujera en octubre de 2017,
desde los 67 afios a los 65 afios para hombres y a 60 afios
para mujeres. (Fuente: Global Retirement Update AON Hewiit;
Fecha. Mayo 2017).

Reino Unido

Se adelanta en 7 afios el aumento de la edad de
jubilacién a los 68 aiios. Segn el nuevo marco temporal
previsto por el Ejecutivo, la edad legal de jubilacién
aumentard a 68 afios entre 2037 y 2039, cuando el
calendario anterior preveia incrementarla entre 2044 y
2046. La medida afectard a todos aquellos nacidos entre
el 6 de abril de 1970 y el 5 de abril de 1978, quienes
seguirdn recibiendo una pensién publica durante un
periodo mas largo que las generaciones precedentes,
segun el Ministerio de Trabajo y Pensiones. La actual edad
de jubilacién es de 63 afios para las mujeres y de 65 para
los hombres, pero en 2019 pasard a ser de 66 para
hombres y mujeres y a partir de 2026 de 67 afos. (Fuente:
www.lavanguardia.com; Fecha: 19.07.2017).




Africa
Malawi

Implementan nueva contribucion obligatoria del
trabajador. La nueva normativa requiere que los
trabajadores (nuevos contratados y activos menores de
35 afios) contribuyan obligatoriamente 5% de su salario
base mensual al esquema de pensiones ocupacional. Las
contribuciones del empleador permaneceran intactas en
un 10% del salario. El gobierno espera que todos los
esquemas cumplan con este cambio en julio. (Fuente: Global
Retirement Update AON Hewitt; Fecha: Junio 2017).

Nigeria

Comienza periodo de transicion para Ila
implementacién de los Multifondos. La Comision
Nacional de Pensiones (PENCOM), el regulador en
materia previsional, ha enmendado la regulaciéon de
inversion de los fondos de pensiones para exigir que las
administradoras de fondos de pensiones ofrezcan una
estructura de Multifondos para las cuentas de ahorro para
el retiro. Se trata de 4 fondos diferenciados por su nivel
de exposicién al riesgo y grupo etario. El Fondo I tiene
hasta un 75% de inversién en instrumentos riesgosos y
esta dirigido para trabajadores de hasta 49 afios de edad,
mientras que el Fondo IV es exclusivamente para
jubilados y el 90% de sus inversiones son en
instrumentos conservadores. El periodo de transicién
comenz6 en junio y se espera que todas las
administradoras cumplan con la normativa en diciembre
de 2017. (Fuente: Global Retirement Update AON Hewitt; Fecha:
Junio 2017).

Asia y el Pacifico
China

Gobierno evalia modelo chileno para avanzar hacia
estructura de capitalizacion individual. Principal
Financial Group y China Construction tienen un acuerdo
para conseguir la autorizaciéon para ser socios en el
desarrollo del sistema de pensiones en China. Basandose
en esa asociacion, las autoridades chinas se han
coordinado con los ejecutivos de la firma norteamericana
en los distintos paises en que ésta opera -entre ellos
Chile- para conocer como funcionan los distintos modelos
de pensiones. En las reuniones que se han sostenido en
Chile, se ha sabido que el interés de las autoridades chinas
radica en conocer los procesos de fiscalizacion y
regulacion y la interaccion del regulador con las
administradoras de fondos de pensiones. A las
autoridades chinas les gusta el modelo chileno de
pensiones debido a los incentivos, donde el que mas

ahorra tiene mejor pension. El gobierno chino, pese a que
mantiene un sistema estatal de pensiones basado en el
reparto, ha ido avanzando en potenciar el ahorro
voluntario de sus ciudadanos. (Fuente: www.pulso.cl; Fecha:
04.07.2017).

Hong Kong

Anuncian creacion de nuevo esquema de rentas
vitalicias. La corporacién hipotecaria de este pais
anuncié un acuerdo para crear un esquema publico de
renta vitalicia, el cual se espera sea implementado a
mediados de 2018. En dicho esquema las personas
invertirfan una prima de monto fijo de entre HKD 50.000
y HKD 1 millén (entre USD 6.411 y USD 128.216) para
comprar una renta vitalicia accesible desde los 65 afios.
No habria comisién de administracién y habria un
beneficio por muerte equivalente al 105% de la prima
total menos el monto mensual de la renta vitalicia ya
pagada. (Fuente: Global Retirement Update AON Hewitt; Fecha:
Mayo 2017).

Indonesia

Autoridad de Servicios Financieros quiere modificar
ley para que mas instituciones financieras no
bancarias ofrezcan fondos de pensiones y se otorguen
mas beneficios. La autoridad busca que una mayor
cantidad de personas en la fuerza de trabajo participen de
los esquemas de retiro. Parte de la solucién es revisar la
ley de pensiones para permitir que mas instituciones
financieras no bancarias ofrezcan fondos de pensiones.
Ademas, el borrador de cambios legales haria que la
consolidacién de los programas de retiro fuese mas
efectiva desarrollando productos que puedan ofrecer
beneficios adicionales (tales como financiamiento de la
educacién de los hijos, financiamiento de vivienda,
beneficios por invalidez, sobrevivencia, salud vy
desempleo). (Fuente: Global Retirement Update AON Hewitt;
Fecha: Mayo 2017).

Vietnam

Comienzan consulta para aumentar edad de
jubilacién. El Ministerio del Trabajo, Invalidos y de
Asuntos Sociales ha comenzado consultas sobre una
propuesta para aumentar la edad de jubilaciéon normal de
hombres (de 60 a 62) y mujeres (de 55 a 60). Se ha
sugerido que el aumento sea gradual, de 6 meses por afio,
a contar del 2021. (Fuente: Global Retirement Update AON

Hewitt; http://e.vnexpress.net; Fecha: Mayo 2017).



