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Resumen Ejecutivo por area de interés

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

v'Alemania: Aprobada ley “Flexi-Pensién”, para permitir transicion flexible del trabajo a
jubilacién. Normativa modifica test de ingresos para los pensionados que siguen
trabajando, permite que los individuos que trabajan después de la edad normal de
retiro califiquen para obtener mayores beneficios haciendo contribuciones, y reduce la
edad a la cual los trabajadores pueden realizar pre-pagos de contribuciones con el fin
de jubilarse en forma anticipada sin sufrir una reduccién en el monto de su pension.

v/ Chile: Promulgan ley que aumenta en 10% la Pensién Bdsica Solidaria (de USD 134 a
USD 152). Norma entrard en vigencia el 1 de enero 2017 y también aumenta los
beneficios del Aporte Previsional Solidario y las Pensiones de Invalidez.

v Finlandia: Aumentan tasa de cotizacién al sistema ocupacional obligatorio; tasa total
actual es de 23,7% y aumentard a 24,4% (17,15 puntos financiados por empleador y
7,25 puntos por el trabajador menor de 53 aiios).

v Peru: Firmaron Acuerdo de Aplicacién del Convenio Multilateral Iberoamericano de
Seguridad Social. Convenio es el primer instrumento internacional a nivel
iberoamericano que protege los derechos de millones de trabajadores migrantes,
permitiendo la portabilidad de fondos de pensiones.

v'Rusia: Debido a restricciones presupuestarias, el gobierno decidid: (i) suspender la
indexacion en base a la inflacién de las pensiones piiblicas, y en lugar de ello hard un
pago de una sola vez de USD 77 a todos los pensionados; (ii) dirigir los 6 puntos
porcentuales de cotizacion financiados por el empleador que van al segundo pilar de
cuentas individuales, hacia el primer pilar publico de reparto (en total se contribuye un
22% a este sistema).

Crisis en sistemas publicos de reparto

v Costa Rica: Estudio del régimen publico de reparto se conoceria a finales de noviembre,
lo que permitird definir estrategias a seguir en préximos afos.

v'Panamd: Gobierno contraté a consultoras internacionales para evaluar estado
financiero del sistema publico de reparto administrado por la Caja del Seguro Social
(CSS).

- Sostenibilidad de los sistemas de pensiones

v Nueva versién del Indice de Pensiones de Allianz deja en el top 10 de los paises con
sistemas de pensiones mds sostenibles a: (i) Australia; (ii) Dinamarca; (iii) Suecia; (iv)
Holanda; (v) Noruega; (vi) Nueva Zelanda; (vii) Letonia; (viii) Estonia; (ix) EE.UU.; y (x)
Chile. Dentro de los paises con sistemas de pensiones mds insostenibles estdn Brasil y
Grecia.

Opciones de inversion / Multifondos

v India: Ofrecen dos nuevas opciones de inversién para la inversién de fondos de pensiones
para trabajadores del sector privado: (i) "agresiva”, que aumenta el limite mdximo de
inversion en acciones desde un 50% a un 75%; (ii) “conservadora”, que limitard la
inversion en acciones al 25%; con ambas opciones se alcanzard el nivel mdximo de
inversion en acciones a los 35 afios de edad y, a continuacidn, reducird gradualmente el
limite de inversion en acciones a medida que los dfiliados se acercan a la edad de retiro.

Edad de jubilacion

v’ Dinamarca: Gobierno propuso que edad de jubilacién suba de 67 a 67,5 afios en 2025, y
a 68 en 2030; ademds, propone que la edad de retiro anticipado suba de 63 a 63,5 afios
en 2021.

v Polonia: Aprobaron rebaja en la edad de jubilacién a los 65 para hombres y 60 para
mujeres desde octubre 2017. Anterior gobierno habia aprobado en 2012 una ley que
preveia aumentar gradualmente la edad de jubilacién hasta 67 aifios para hombres y
mujeres. Medida a causado criticas debido a que aumenta el déficit y sostenibilidad del
sistema.

Reformas propuestas o a discutirse

v Chile: FMI plantea que debe preservarse el sistema de AFP, subir la tasa de
cotizacion, elevar la edad de jubilacién, y hacer obligatoria la cotizacién de los
trabajadores independientes, entre otras medidas. Dadas las restricciones
fiscales, cualquier aumento de beneficios debe tener en cuenta los compromisos
futuros relacionados con el envejecimiento.

v Colombia: Asofondos ha planteado como prioritario complementar los
regimenes existentes, ptblico y privado, lo que en la prdctica implicaria que el
pilar de reparto (el publico) se dirija hacia los mds pobres como complemento a
cuentas individuales, que pueden ser fondeadas o nocionales. Ademds, plantea
que deben introducirse cambios institucionales en el sistema pensional;
concentrar subsidios a la poblacion mayor mds pobre; y reformar el mercado
laboral dada la alta informalidad.

v'Dinamarca: Publicaron agenda de propuesta para reformar el sistema de
pensiones; entre otras medidas, establece que trabajadores que atin no estén
ahorrando 6% de su ingreso en un esquema de pensiones, deberdn contribuir
un 2% a un plan de ahorro para el retiro.

Y'El Salvador: Iniciativa Ciudadana por las Pensiones (ICP) propone disminuir
inversién en papeles piiblicos a un mdximo de 20% (actualmente dicho limite es
40%).

v Espaiia: Comisién parlamentaria del Pacto de Toledo comenzé sus trabajos
para hacer una reforma de gran alcance en el sistema ptiblico de pensiones.
Entre las propuestas se encuentra crear un impuesto especifico para financiar
la Seguridad Social y establecer que las empresas ofrezcan a cada trabajador
una cuenta para que pueda ahorrar una parte de su salario mensual (el
trabajador portaria la cuenta por las empresas que pasase).

v México: Gremio de Afores seguird insistiendo con autoridades para llevar a
cabo una reforma al sistema de pensiones que revise los pardmetros de la ley
del Seguro Social. Estudios sugieren que el pais debe aumentar hasta 15% la
aportacion obligatoria tripartita.

v Repiiblica Dominicana: Gobierno acelera plan de reforma de la ley 87-01
sobre La Seguridad Social. Entre otras propuestas se encuentran la ampliacién
de las coberturas en cuanto a los servicios que se ofrecen a los afiliados, mejoras
en las pensiones y los riesgos laborales.

v Uruguay: Banco de Previsién Social (BPS) pidié al Banco Central nuevas tablas
de mortalidad que se aplicardn para el cdlculo de las jubilaciones por el pilar de
AFAP. Este cambio implicaria en promedio un aumento de dos afios en la
expectativa de vida, con el consiguiente efecto negativo en el monto de las
rentas vitalicias.

Nuevos productos

v’ México: AFORE XXI Banorte es la primera administradora para nifios en el
pais, con el fin de fomentar el ahorro desde temprana edad y permitir a padres
financiar estudios y otras necesidades de sus hijos. Ahorro serd considerado
como aportacion voluntaria y el capital acumulado puede retirarse cuando el
padre lo decida. Cuando el menor cumple la mayoria de edad y trabaje, puede
ahorrar en la misma cuenta, a la cual se pueden sumar las contribuciones
obligatorias.




Noticias destacadas en esta edicion

Promulgan ley que concede un reajuste extraordinario de 10% a la Pension Bdsica
Solidaria (de USD 134 a USD 152). Norma entrard en vigencia el 1 de enero de 2017 y
ademds aumenta los beneficios del Aporte Previsional Solidario y las Pensiones de
Invalidez. Ambas modificaciones beneficiaran a cerca de 1 millon 400 mil
pensionados y significard un gasto adicional para el Estado de CLP 135 mil millones
(aprox. USD 199 millones).

Asofondos ha planteado como prioritario complementar los regimenes existentes,
publico y privado, lo que en la prdctica implicaria que el pilar de reparto (el ptiblico)
se dirija hacia los mds pobres como complemento a cuentas individuales, que pueden
ser fondeadas o nocionales; ademds, plantea que deben introducirse cambios
institucionales en el sistema pensional; concentrar subsidios a la poblacion mayor
mds pobre; y reformar el mercado laboral dada la alta informalidad.

Gremio de Afores seguird insistiendo con las autoridades para llevar a cabo una
reforma al sistema de pensiones que revise los pardmetros de la ley del Seguro Social.
Estudios sugieren que el pais debe aumentar hasta 15% la aportacion obligatoria que
realiza cada trabajador, gobierno y patrén a las cuentas individuales. En el Congreso
hay varias iniciativas sobre el tema, pero este afio no entraron en la agenda de los
legisladores.

Firman y depositan Acuerdo de Aplicacion del Convenio Multilateral Iberoamericano
de Seguridad Social. Con esto, ya son 11 paises donde el Convenio tiene aplicacion
efectiva. Este Convenio es el primer instrumento internacional a nivel iberoamericano
que protege los derechos de millones de trabajadores migrantes, permitiendo la
portabilidad de fondos de pensiones.




Informes o presentaciones relevantes

FMI esta planteando preservar el sistema chileno de AFP,
subir la tasa de cotizacidn, elevar la edad de jubilacién, y
hacer obligatoria la cotizacion de los trabajadores
independientes, entre otras medidas. Este planteamiento
es parte de las mas recientes conclusiones de la mision del
FMI. De acuerdo a la entidad, la nueva reforma de pensiones
debe preservar el sistema actual y fortalecerlo,
considerando los siguientes puntos: (i) Se debe aumentar la
tasa de cotizacidn por encima del 10% para garantizar
pensiones adecuadas; (ii) Dado que se espera que la
esperanza de vida al jubilar aumente en unos 5 afios para
2050, debe considerarse el aumento gradual de la edad de
jubilacion obligatoria, especialmente para las mujeres; (iii)
Las cotizaciones de los trabajadores por cuenta propia
deberian ser obligatorias para aumentar la cobertura del
sistema; y (iv) Para los jubilados actuales, se deben
aumentar los beneficios minimos de pensién y ampliar el
pilar de solidario no contributivo. Dadas las restricciones
fiscales, cualquier aumento de los beneficios debe tener en
cuenta los compromisos futuros relacionados con el
envejecimiento. (Fuente: www.imf.org; Fecha: 02.11.2016).

Banco Mundial delinea desafios de los sistemas de
pensiones a nivel mundial. En la Séptima Conferencia de
Ahorro y Pensiones llevada a cabo en septiembre, surgieron
una serie de desafios que deben enfrentarse para mejorar el
nivel de los ahorros previsionales a nivel mundial, entre los
cuales estan: (i) Aumentar la cobertura de los sistemas,
particularmente en los sectores informales de la economia;
(ii) Persuadir a la gente (especialmente de ingresos medios y
bajos) a que ahorre durante su vida laboral activa, con el fin
de poder enfrentar de mejor modo la jubilacién en 20 o 30
afios mas; (iii) Se deben buscar maneras de robustecer los
retornos de las inversiones de los fondos de pensiones, a
través de un fomento a la inversién en actividades
productivas (tales como infraestructura); (iv) Mejorar el
disefio de los sistemas en cuanto a preservar o mejorar el
valor de las pensiones de los actuales pensionados, y
asegurar la sostenibilidad, justicia y equidad del sistema a
largo plazo. Puede revisar aqui las presentaciones
efectuadas. (Fuente: www.worldbank.org; Fecha: 04.11.2016)

Allianz publicé una nueva version del indice de

Sostenibilidad de las Pensiones (Pension Sustainability
Index, PSI). Este indicador utiliza tres sub-indicadores
(demografia; finanzas publicas; y disefio del sistema de
pensiones), para medir de modo sistematico la
sostenibilidad de largo plazo de un sistema de pensiones. En
el top 10 de los paises con sistemas de pensiones mas
sostenibles estan: (i) Australia; (ii) Dinamarca; (iii) Suecia; (iv)
Holanda; (v) Noruega; (vi) Nueva Zelanda; (vii) Letonia; (viii)
Estonia; (ix) EE.UU.; y (x) Chile. En tanto, en el extremo, los

10 paises con sistemas de pensiones mds altamente
insostenibles son: (i) Tailandia; (ii) China; (iii) Eslovenia; (iv)
Grecia; (v) Brasil; (vi) Italia; (vii) India; (viii) Malta; (ix) Japon;
y (x) Espaia. (Fuente: www.allianz.com; Fecha: Septiembre 2016).

Nueva version del Pension Market in Focus de la OCDE cifra
en USD 38 billones el monto de los activos bajo gestion de
los fondos privados de pensiones a nivel mundial en 2015.
De este total, USD 36,9 billones corresponden a 35 paises de
la OCDE, y USD 1,3 billones a una muestra de 45 paises no-
OCDE. Los mayores volumenes de activos se encuentran en
Estados Unidos, Canada, Reino Unido, Holanda, Suiza,
Australia y Japon. El tamafo de los fondos también es alto
respecto del tamafo de la economia local, en algunos paises
como en Chile (70% del PIB), Dinamarca (206% del PIB) y
Sudafrica (97% del PIB). Sin embargo, en mas de 50 paises el
tamafio de los fondos aun representa 20% del PIB o menos.
Otras tendencias encontradas en el informe son las
siguientes: (i) los retornos reales de los fondos de pensiones
(neto de los gastos de inversién) fueron positivos en la
mayor parte de los paises en el 2015, pero menores que los
obtenidos en el 2014; (ii) el nimero de fondos de pensiones
ha disminuido, especialmente en Europa; (iii) los paises con
relativamente menor cantidad de fondos de pensiones
tuvieron un mejor desempeiio que aquellos con un mayor
numero de fondos de pensiones, en el periodo 2005-2015.
(Fuente: www.oecd.org; Fecha: 31.10.2016).

Noticias relevantes del periodo

América Latina y El Caribe y Norteamérica
Chile

Promulgan ley que concede un reajuste
extraordinario de 10% a la Pensioén Basica Solidaria.
La norma, que entrara en vigencia el 1 de enero de 2017,
establece un reajuste extraordinario de un 10% al monto
de la Pensién Basica Solidaria de Vejez y de Invalidez,
pasando de CLP 93.543 a CLP 102.897 (aprox. de USD 134
a USD 152), y aumenta los beneficios del Aporte
Previsional Solidario y las Pensiones de Invalidez. Ambas
modificaciones beneficiaran a cerca de 1 millén 400 mil
pensionados y significard un gasto adicional para el
Estado de CLP 135 mil millones (aprox. USD 199

millones). (Fuente: www.latercera.com; Fecha: 28.11.2016).
Colombia

Asofondos plantea como prioritario que los
regimenes de pensiones publico y privado se
complementen y ajustes al sistema de Beneficios
Econdémicos Periddicos (BEPS). El gremio de AFPs,
planted, en un seminario que la alta informalidad que
existe en el pais (cerca del 65%) y la mayor expectativa de
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vida, hacen que el régimen de pensiones publico, tal como
esta disenado, no sea sostenible. Segun el presidente de
Asofondos, Santiago Montenegro, antes de aumentar la
edad de pension, Colombia debe: (i) introducir cambios
institucionales en el sistema pensional; (ii) concentrar
subsidios a la poblacion mayor mas pobre; (iii) reformar
el mercado laboral dada la alta informalidad. Como
prioridad, el gremio ve la necesidad de complementar los
regimenes existentes, publico y privado. En la practica,
implicaria que el pilar de reparto (el publico) se dirija
hacia los mas pobres como complemento a cuentas
individuales, que pueden ser fondeadas o nocionales.
Respecto de Beneficios Econémicos Periédicos (BEPS),
que es un sistema de ahorro individual para proteger a
mas personas de bajos recursos en la vejez, propuso que
no sean focalizados a Sisben |, II, III (como sucede hoy)
para darle mas alcance al programa, y que sean
obligatorios, es decir, que, en lugar de entregar una
devolucion de saldos o una indemnizacién sustitutiva,
permitan el acceso a un BEPS para garantizar un minimo
de proteccion en la vejez. (Fuente: www.asofondos.org.co; Fecha:
12.11.2016).

Costa Rica

Estudio del régimen publico de reparto se conoceria a
finales de noviembre. La rentabilidad del Régimen de
Pensiones de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM) se conoceria
a finales de noviembre después de que la Universidad de
Costa Rica (UCR) concluya el estudio actuarial que realiza.
Con este estudio, la Caja Costarricense de Seguro Social
(CCSS) definira las estrategias que seguird para que el
sistema publico de reparto sea sustentable por mas anos.
(Fuente: www.laprensalibre.cr; Fecha: 15.11.2016).

El Salvador

Iniciativa Ciudadana por las Pensiones (ICP) propone
disminuir inversion en papeles publicos a un maximo
de 20%. Diferentes instituciones que forman parte de la
ICP terminaron dos talleres con los cuales buscaban
sugerencias y aportes para luego presentar una propuesta
para reformar la Ley de Pensiones. A pesar de que falta
concretar una propuesta en firme, ha surgido conceso en
las siguientes ideas: (i) Limitar la inversién en papeles
publicos (Certificados de Inversion Previsional, CIP1) a un
maximo de 20% de los fondos (actualmente el limite es
40%); (ii) Oposicién a que el Gobierno tome los ahorros
para solucionar su crisis fiscal provocada por su
ineficiencia. Segin la programaciéon de la ICP, las
propuestas concretas que estin elaborando estardn

1 Los CIP son titulos estatales que adquieren las AFP con los ahorros de sus
cotizantes; es una deuda del Estado con los trabajadores.

terminadas a finales de enero 2017. (Fuente:

www.eleconomista.net; Fecha: 18.11.2016).

Honduras

Proyecto de ley para regular las AFP esta listo y puede
llegar al Congreso este afio. Esta ley debe aprobarse a
mas tardar el 4 de marzo de 2017, y una vez que entre en
vigor, los trabajadores podran escoger a cual de las 3
AFPs existentes hacer sus aportaciones. Cabe recordar
que la Ley Marco de Proteccion Social entro vigor el 4 de
septiembre de 2015, y ordené al Régimen de
Aportaciones Privadas (RAP) crear una AFP y asi poder
captar las aportaciones delos trabajadores y competir con
las otras 2 AFP que hay en el pais. (Fuente: www.laprensa.hn;
Fecha: 21.11.2016).

México

Se fortalece el gobierno corporativo de las AFORE con
la nueva regulacién para contralores normativos. Se
publican en el Diario Oficial de la Federacion las nuevas
Disposiciones de caracter general aplicables a los
Contralores Normativos de las AFORE. Con ello se
fortalece la figura del Contralor Normativo para
garantizar un mejor desempefio de su funcién, y se
solidifican aspectos fundamentales del gobierno
corporativo de las AFORE. Lo anterior se explica porque la
figura del contralo normativo juega un rol fundamental, al
tener la responsabilidad de vigilar el cabal cumplimiento
de la normatividad interna y externa de las AFORE.
(Fuente: www.consar.gob.mx; Fecha: 29.11.2016).

Gremio de administradoras pide reformas al sistema
privado de pensiones. El presidente de la Asociaciéon
Mexicana de Administradoras de Fondos para el Retiro
(Amafore), Carlos Noriega, ha sefialado que seguiran
insistiendo con las autoridades para llevar a cabo una
reforma al sistema de pensiones que revise los
pardmetros de la ley del Seguro Social. Diversas
propuestas y estudios siguieren que el pais debe
aumentar hasta 15% la aportacion obligatoria que realiza
cada trabajador, gobierno y patrén a las cuentas
individuales. En el Congreso hay varias iniciativas sobre el
tema, pero este afio no entraron en la agenda de los

legisladores. (Fuente: http://www.eluniversal.com.mx; Fecha:
14.11.2016).

Lanzan instrumento de ahorro para el retiro que
comienza desde la nifiez. La AFORE XXI Banorte se
convirtié en la primera administradora para nifios en el
pais, con el fin de fomentar el ahorro desde temprana
edad y permitir a los padres financiar estudios y otras
necesidades a sus hijos. Como promocién, la
administradora ofrece 100 pesos por cada depdsito que
haga el padre de familia de la misma cantidad al abrir una
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cuenta de este tipo para sus hijos. Este ahorro de los nifios
sera considerado como una aportacién voluntaria y el
capital acumulado puede retirarse cuando el padre lo
decida. La cuenta queda a nombre del menor desde que
esta se abre; cuando cumple la mayoria de edad y trabaje,
puede ahorrar en la misma cuenta, a la cual se pueden
sumar las  contribuciones obligatorias.  (Fuente:

www.eluniversal.com.mx; Fecha: 04.11.2016).

Panama

Gobierno contrata a consultoras internacionales para
evaluar estado financiero del sistema publico de
reparto administrado por la Caja del Seguro Social
(CSS). El Consejo Economico Nacional (CENA) del
ministerio destiné casi USD 2 millones de ddlares a
suscribir con Ernst & Young Limited, Deloitte Consultores,
Price Water House Coopers y KPMG los servicios de
consultoria sobre la situacion de la CSS de 2011 a 2014. El
objetivo es obtener datos reales y contables que permitan
determinar cual es la situacidn financiera y actuarial de la
CSS y de los riesgos y componentes, como los programas
de Invalidez, Vejez y Muerte; Enfermedad y Maternidad, y
Administracion y Riesgos Profesionales. Segin el FMI el
sistema estara agotado en la prdéxima década. (Fuente:
www.telemetro.com; Fecha: 10.11.2016).

Periu

Firman y depositan Acuerdo de Aplicacién del
Convenio Multilateral Iberoamericano de Seguridad

Social. Con esto, ya son 11 paises donde el Convenio tiene
aplicacién efectiva. Acuerdo fue firmado el 20 de octubre
pasado; este Convenio es el primer instrumento
internacional a nivel iberoamericano que protege los
derechos de millones de trabajadores migrantes, sus
familias y trabajadores de multinacionales en el &mbito de
prestaciones econdémicas, mediante la coordinacién de
legislaciones nacionales en materia de pensiones, como
garantia de la seguridad econ6émica en la vejez, la
incapacidad o muerte, protegidos bajo los esquemas de
Seguridad  Social de los diferentes Estados
Iberoamericanos. Mas detalles aqui. (Fuente: www.oiss.org;
Fecha: 21.10.2016).

Las AFP coinciden necesidad de una pension minima
en el sistema privado de pensiones. Esa fue principal
conclusién de la Sexta Edicion del Capital Markets
Banking & Finance Day 2016. La idea es que el sistema
garantice una pensiéon minima a todas las personas (del
régimen publico y privado) que aportaron durante un
tiempo, pero que por alguna razén no sumaron un monto
que les permita acceder a una pensidn, y deberia ser en
funcién de un componente de solidaridad, en la que las
personas con mas altos ingresos aporten para construir

un fondo para asumir este propoésito. (Fuente:
http://diariocorreo.pe; Fecha: 10.11.2016).

Reptiblica Dominicana

Gobierno acelera plan de reforma de la ley 87-01
sobre La Seguridad Social. Representantes del Sistema
de Seguridad Social y el ministro de la Presidencia,
afinaron detalles de un proyecto de reforma a la ley 87-01
para presentar antes de diciembre al Congreso. Entre
otras propuestas se encuentran la ampliacion de las
coberturas en cuanto a los servicios que se ofrecen a los
afiliados, mejoras en las pensiones y los riesgos laborales.
Se escucharan las observaciones que haga el sector
privado, pero que las decisiones seran tomadas por el
Consejo Nacional de la Seguridad Social. (Fuente:
http://www.proceso.com.do ; Fecha: 11.11.2016).

Uruguay

Banco de Prevision Social (BPS) pide al Banco Central
nuevas tablas de mortalidad que se aplicaran para el
calculo de las jubilaciones por el pilar de AFAP. El
Banco Central, que opera como regulador del mercado de
AFAP y seguros, comunic6 que las tablas de mortalidad se
actualizaran y pasaran a ser dindmicas (hasta ahora se
usaban datos del INE de 1994 y 1996). Dicho criterio
afecta el calculo de la renta vitalicia que pagan las
aseguradoras en base al ahorro previsional en las AFAP.
Segun el Banco de Seguros del Estado (BSE) —tinico actor
del mercado de rentas vitalicias tras el retiro de las
companias privadas— esto significara en promedio un
aumento de dos afios de la expectativa de vida. Esto ha
levantado protestas de algunos sindicalistas, que
entienden que las modificaciones terminaran reduciendo
el monto de las rentas vitalicias. (Fuente: www.elpais.com.uy;
Fecha: 21.10.2016).

Europa
Alemania

Gobierno aprueba Ley sobre transicion flexible del

trabajo a la jubilacion. El 21 de octubre el parlamento

aprobé esta ley (“Flexi-Rente”), la cual establece las
siguientes medidas:

(1) Modificar el test de ingresos para los pensionados por
vejez que trabajan; bajo las reglas actuales los
individuos entre 63 y 67 afios que contindan
trabajando reciben una pensién que depende del nivel
de salario; para aquellos con salario mensual de hasta
USD 496, se paga la pensiéon completa, y para aquellos
con un nivel de salario sobre ese umbral se paga una
pension parcial (hasta 66% de la pensidon completa); a
contar de julio 2017 se reduce el castigo por trabajar:
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para quienes ganan hasta USD 579 mensual, se paga
pensidon completa, y quienes ganan sobre ese umbral,
la pension completa se reduce en un 40% del monto
de salario que excede los USD 579.

(2) Permitir a los individuos que trabajan mas alla de la
edad normal de retiro (65 afios y 5 meses,
aumentando gradualmente hasta 67 en 2029) calificar
para mayores beneficios al hacer contribuciones;
actualmente quienes trabajan después de la edad
normal de retiro no pagan contribuciones, los
empleadores las hacen en su nombre, pero éstas no
tienen efecto en el monto de los beneficios.

(3)Reducir de 55 a 50 afios la edad a la cual los
trabajadores pueden hacer “pagos compensatorios”
que reducen el castigo por jubilarse en forma
anticipada. Para aquellos que se jubilen en forma
anticipada, la pension se reduce en 0,3% por cada mes
calendario existente antes de la edad normal de retiro.
Los pagos compensatorios son pre-pagos en efectivo
de las contribuciones que los trabajadores pueden
hacer con el fin de anticipar su jubilacién sin sufrir una
reduccion en el monto de su pension. (Fuente: Social
Security International Update; Fecha: Noviembre 2016).

Dinamarca

Publican agenda de propuesta para reformar el
sistema de pensiones, que, entre otras medidas,
aumenta la edad de jubilacion a 68 aifios hacia el
2030. El primer ministro public6 esta agenda, que incluye
una serie de propuestas para reformar el sistema, tales
como: (i) los trabajadores que ain no estén ahorrando
6% de su ingreso en un esquema de pensiones, deberan
contribuir un 2% a un plan de ahorro para el retiro; (ii)
los trabajadores que estén a 5 afios de alcanzar la edad
estatal de pension, serdn elegibles para cotizar a un
esquema especial por hasta aun monto anual de EUR
6.700; (iii) la edad de pension subira de 67 a 67,5 afios en
2025, y a 68 en el 2030; ademéas la edad de retiro
anticipado subira de 63 a 63,5 afios en el 2021.

Esparia

Comisién parlamentaria del Pacto de Toledo comenzé
sus trabajos para hacer una reforma de gran alcance
en el sistema publico de pensiones. El Gobierno ha
comunicado a la Unién Europea que la proteccién social
cerrara este afio 2016 con un déficit de 19.000 millones
de euros, el mas elevado de toda su historia, que equivale
al 1,7% del PIB. Ademas, el Gobierno da por descontado
que el Fondo de Reserva de la Seguridad Social se agotara
en el 2017. Ante este panorama, el presidente Mariano
Rajoy quiere buscar un gran acuerdo politico para
reformar el sistema de pensiones. Entre las posibles
reformas que se barajan estan: (i) crear un impuesto
especifico para financiar la Seguridad Social (otra

posibilidad es que cumplan esta funcién los tributos
existentes, como el IVA); (ii) una alternativa de la primera
propuesta es que los impuestos soélo financien las
pensiones de viudez y orfandad, al considerarlas como
asistenciales; (iii) hacer que los salarios coticen por su
cuantia real a la Seguridad Social y, por tanto, que la
pension equivalga al esfuerzo contributivo, sin poner un
tope a la prestacion; (iv) establecer que las empresas
ofrezcan a cada trabajador una cuenta para que pueda
ahorrar una parte de su salario mensual (el trabajador
portaria la cuenta por las empresas que pasase); (V)
informar a los trabajadores mayores de 50 afios de la
pension publica que pueden tener con la cotizacién
realizada, para estimular el ahorro en planes de
pensiones voluntarios. (Fuente: http://www.expansion.com;
Fecha: 22.11.2016).

Finlandia

Aumentan tasa de cotizacion para el sistema
ocupacional obligatorio. Este sistema es financiado por
los trabajadores y empleadores; una parte se financia en
base al reparto y la otra en base a un mecanismo
capitalizado. La tasa de cotizacion total actual es de 23,7%
(18 puntos porcentuales financiados por empleador y 5,7
puntos por el trabajador de menos de 53 afios); con las
modificaciones la tasa de cotizacion total aumentara al
24,4% (17,15 puntos financiados por empleador y 7,25
puntos por el trabajador menor de 53 afios). De este
modo, los trabajadores de menos de 53 afios deberan
financiar 1,55 puntos mas de cotizacion. (Fuente: Social
Security International Update; Fecha: Octubre 2016).

Polonia

Aprueban rebaja en la edad de jubilacién a los 65
para hombres y 60 para mujeres desde octubre 2017.
La ley, de corte nacionalista, aprobada por el parlamento
el 16 de noviembre de 2016, ha generado criticas porque
debilitara el dinamismo del empleo e incrementara el
déficit fiscal del sistema. El anterior gobierno, habia
aprobado en 2012 una ley que preveia aumentar
gradualmente la edad de jubilacién hasta los 67 afios para
hombres y mujeres. (Fuente: www.lavanguardia.com; Fecha:
16.11.2016).

Rusia

Gobierno decide congelar indexaciéon de pensiones
publicas con la inflacidn, y dirige contribuciéon del
segundo pilar obligatorio hacia el primer pilar
publico de reparto. Debido a restricciones
presupuestarias, el gobierno decidi6: (i) suspender la
indexacion en base a la inflacién de las pensiones
publicas, y en lugar de ello har4 un pago de una sola vez
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de USD 77 a todos los pensionados; (ii) dirigir los 6
puntos porcentuales de cotizacion financiados por el
empleador que van al segundo pilar de cuentas
individuales, hacia el primer pilar publico de reparto (en
total se contribuye un 22% al sistema de reparto). (Fuente:
Global Retirement Update AON; Fecha: Septiembre 2016).

Asia y el Pacifico
India

Autoridad supervisora ofrece dos nuevas opciones de
inversion para la inversion de los fondos de
pensiones para los trabajadores del sector privado.
Una de ellas opcidén es "agresiva”, con mayor rentabilidad,
pero elevado riesgo, la cual aumenta el limite maximo de
inversién en acciones desde un 50% a un 75%. La
segunda opcién es mas conservadora y limitard la
inversién en acciones al 25%. En ambos casos, una
estrategia de "estilo de vida" alcanzari el nivel maximo de
inversion en acciones a los 35 afios de edad y, a
continuacién, reducirda gradualmente el limite de
inversion en acciones a medida que los afiliados se
acercan a la edad de retiro. (Fuente: Global Retirement Update
AON; Fecha: Septiembre 2016).



