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PALABRAS DEL PRESIDENTE

En muchos paises las pensiones han llegado a la ctuspide de las preocupaciones
sociales y politicas, comprometiendo en el debate tanto a los sistemas de reparto
como a los de ahorro y capitalizacion. Se trata de una discusién publica de la mayor
importancia, por la naturaleza propia de esta politica, y por las consecuencias que
tiene optar por un esquema u otro.

¢Por qué las pensiones estan hoy en la primera linea de interés? En una mirada
general, surgen las crisis econémicas de las grandes potencias del mundo,

especialmente de Europa Occidental y Estados Unidos, con las secuelas de nulo
o bajo crecimiento y desempleo. También la maduraciéon de sistemas de ahorro y

capitalizacion y la brecha entre pensiones posibles y expectativas de pension de los
afiliados.

Bajo esta superficie, hay varias corrientes mas cuyas consecuencias comienzan a tener un impacto muy
decisivo y desfavorable para los montos de pensiéon que afectan a ambos sistemas, como las mayores
expectativas de vida de la poblacion.

También sobresale la declinacion de la natalidad, que afecta esencialmente a los sistemas de reparto; la
inestabilidad y los cambios profundos en los mercados laborales, como también la caida de los rendimientos
de los activos financieros o las tasas de interés.

Hay evidencia contundente que los sistemas de ahorro y capitalizacién en cuentas personales tienen ventajas
muy superiores a los sistemas de reparto para cumplir con la meta de entregar pensiones adecuadas. Los
de reparto, en cambio, se enfrentan al callejon sin salida de acumular una enorme cantidad de pensionados
imposible de soportar con las cotizaciones de los trabajadores activos, lo cual deriva inevitablemente en un
desfinanciamiento publico practicamente cronico.

A pesar de la evidencia, en muchos de nuestros paises ha surgido con fuerza la presion de grupos organizados
por regresar a sistemas de reparto. Lo que moviliza a estos sectores, en el fondo, es forzar politicas de
distribucién de ingresos a través de pensiones que los beneficien, para favorecer a los ya jubilados y a las
cohortes de trabajadores proximas a pensionarse. La factura de estos beneficios obviamente se pasara a las
generaciones nuevas de trabajadores y a las que vendran, y también al Presupuesto Publico de los Estados.

Sin duda, es la institucionalidad politica la encargada de procesar las demandas, examinar las propuestas y
escuchar las distintas opiniones que existen sobre el particular. Y, ese es un espacio que debemos asumir
con entusiasmo y energia.

Nuestra organizaciéon ha enfocado parte importante de su trabajo del ultimo afio justamente hacia estas
materias, examinando y aportando en el campo de las comunicaciones, para disponer de las mejores
herramientas y practicas para llegar con nuestros mensajes a amplios sectores de la poblacion.
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Enfrentamos circunstancias muy dificiles. La desconfianza en las instituciones politicas; en las empresas; los
escandalos de corrupcion; los fraudes financieros, etc, han provocado un profundo dafio en la credibilidad
y confianza de los dirigentes. También causan un enorme dafo las politicas populistas con fines electorales,
que suelen aparecer en algunos paises.

Nuestras instituciones deben hacer un esfuerzo grande, constante y aplicar toda la dosis de empatia posible
para hacer primar las politicas responsables que permitan a los trabajadores obtener los mejores beneficios
posibles, en un marco de equidad y sin las enormes distorsiones y estancamiento que significan hoy las
politicas de reparto.

Muchas gracias.

Guillermo Arthur Errazuriz
Presidente FIAP
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La Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones, FIAP, es una organizacién
internacional cuya personerfa juridica fue otorgada en la ciudad de Montevideo, el 29 de junio de 2004,
mediante el Decreto Supremo Nro 801, emitido por el Ministerio de Educaciéon y Cultura de Uruguay.

En septiembre del mismo afo, el decreto exento N® 3154, del Ministerio de Justicia chileno, autorizé a la
FIAP a desarrollar actividades en Chile, bajo el nombre de Federacion Internacional de Administradoras de
Fondos de Pensiones, Agencia en Chile.

Desde su creacion, en mayo de 1996, la FIAP se ha constituido en un organismo internacional que agrupa
a todos los paises con sistemas de administradoras de fondos de pensiones y a aquellos en proceso de
creacion, con el objeto de difundir los sistemas de ahorro y capitalizacion individual, compartir experiencias,
analizar problemas y convertirse en una instancia capaz de hacer propuestas e interactuar en el ambito
internacional en conjunto con las asociaciones nacionales.

Objetivos

Los objetivos sociales de la Federacion, definidos en sus estatutos son:

0 Difundir el conocimiento y la practica de los sistemas privados de fondos de pensiones.

. Representar las inquietudes de los socios en instancias internacionales.

. Colaborar con las autoridades publicas y entidades internacionales.

. Promover el dictado de disposiciones legales y reglamentarias.

o Editar folletos, circulares, revistas y libros de promocion, pagina web y material audiovisual de comun

interés gremial.
. Mantener relaciones con entidades internacionales similares.

0 Crear organismos o comités técnicos, o de otra naturaleza, destinados a estudiar y elaborar material
de apoyo para su difusion.

0 Difundir y defender los valores, principios y fundamentos de la actividad privada en el ambito de la
administracion de los sistemas privados de pensiones.

0 Establecer vinculos entre las personas y entidades relacionadas con la gestion de los sistemas privados
de pensiones.

0 Ejercer la representacion de todas las instituciones afiliadas en los asuntos de interés colectivo que
sean compatibles con sus fines estatutarios.
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ESTRUCTURA INSTITUCIONAL

La direccién y administracion de la Federacion es ejercida: a) la Asamblea General de Socios; y b) la
Comisién Directiva, que nombra al Secretario General, quien los representa en las oficinas y servicios que
la organizacion realice.

SOCIOS FIAP

Los estatutos de la FIAP establecen variadas formas de pertenencia al organismo, que a continuacion se
detallan:

Socios plenos

Corresponde a las asociaciones, federaciones, camaras u otras instituciones similares, con personeria juridica,
de aquellos paises que tengan establecido legalmente sistemas de administradoras de fondos de pensiones
o similares, y que tengan como afiliados a entidades que participen en la administracién, cobertura u
otorgamiento de prestaciones, beneficios o servicios propios de dichos sistemas. Asimismo, podran ser
socios las entidades de aquellos pafses que, atn sin poseer asociaciones, camaras u otras instituciones
similares a las mencionadas anteriormente, se encuentren vinculadas a las actividades sefialadas en ella.

Pueden ser de clase A o de clase B, segtin si optan por pagar la aportacion total o parcial que determine la
Asamblea General.

Socios colaboradores

Los socios colaboradores son principalmente empresas proveedoras de servicios y productos para la
industria de administradoras de fondos de pensiones.

A mayo de 2016, 20 instituciones de 16 paises de América Latina y de Europa son Socios Plenos de la
FIAP. Ademas, 11 de las principales gestoras de activos a nivel mundial se han incorporado como Socios
Colaboradores.
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PAIS SOCIOS PLENOS
BOLIVIA Asociacién Boliviana de
Administradoras de Fondos de Y Prevision FUTUROADIF POLIVIA
Pensiones. ate Miembro del Grupo @ Zurich Bolivia
BULGARIA Asociacion Bulgara de Compaifiias
de Seguridad Complementaria de
Pensiones (BASPSC).
COLOMBIA Asociaciéon Colombiana de
Administradoras de Fondos
de Pensiones y de Cesantia
(ASOFONDOS).
COSTA RICA BCR Pensiones OPC S.A.
COSTA RICA Operadora de Planes de Pensiones
Complementarias del Banco Popular
y de Desarrollo Comunal, S.A. L
(Popular Pensiones). :
DA PLENA
COSTA RICA Vida Plena OPC - m ——
CHILE Asociacion de Administradoras de
Fondos de Pensiones. Asociacién N o
Gremial. FAN = f-) ( _hile
CURACAO Fundacién Vidanova Fondo de L ]
Pensiones. \/ I D A N ()\/A\
EL SALVADOR Asociacién Salvadorena de
Administradoras de Fondos de as nd:"‘
Pensiones (ASAFONDOS). e afuc} akirrd ES
ESPANA

Asociaciéon de Instituciones de
Inversion Colectiva y Fondos de

Peasiones INVERCO). inverco
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. . , % .
HONDURAS Ficohsa Pensiones y Cesantfas. r Ficohsa | ;ecr:zssl:rr‘\&sés
HONDURAS AFP Atlantida). (** f‘AFP -
( , o Atlantida
KAZAJSTAN Unified Accumulative Pension "
e Cy LHI b
MEXICO Asociaciéon Mexicana de
Administradoras de Fondos mAf r
para el Retiro, Asociacién Civil E-:w_-um- Mu:ﬂr.'mmodl: Nﬁ
(AMAFORE).
PANAMA Progreso AIFPC, SA.
PHR{M: HESE‘.
PERU Asociacion de Administradoras
Privadas de Fondos de /f;: \\
Pensiones. :
AsoCiackon o AFP
REPUBLICA DOMINICANA Asociaciéon Dominicana de
Administradoras de Fondos de A ) :
Pensiones (ADAFP).
YAl ramh
UCRANIA Banco Comercial Arkada S.A. \ _ﬂ V1 _;il{rl_'.']_ Lﬂﬂl
URUGUAY Republica AFAP S.A. ‘ “
]
URUGUAY Asociacién Nacional de

Administradoras de Fondos de
Ahorro Previsional (ANAFAP)

O ANAFAP =

(**¥)  Pais Colaborador.
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SOCIOS COLABORADORES
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COMISION DIRECTIVA

A mayo de 2010, el directorio de la FIAP esta conformado por cinco miembros. El Presidente y cuatro
directores que tienen calidad de Vicepresidentes.

Presidente
Guillermo Arthur, Chile.

Vicepresidente Vicepresidente
Santiago Montenegtro, Angel Martinez-Aldama,
Colombia. Espana.

Vicepresidente Vicepresidente
Rafael Picasso, Peru. Carlos Noriega, México.

Las sesiones del directorio se realizan a lo menos una vez al afio y en ellas participa el secretario ejecutivo.

12
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ORGANIZACION Y ADMINISTRACION

Secretario General:

Gerente de Estudios:

Asesora de Estudios:

Asistente Administrativo:

Sede:

Teléfono:

E-mail:

Sitio Web:

ASESORIA EXTERNA

Gladys Otarola

Manuel Tabilo

Karol Fernandez

Ana Tolosa

Santiago de Chile
Avda. Nueva Providencia 2155, Torre B, Piso 8, Oficinas 810 y 811,
Providencia.

(56)2 2381-1723 anexo 10

fiap@fiap.cl

http:/ /www.fiapinternacional.or

Desde febrero de 2010, el Sr. Rodrigo Acufia colabora con la FIAP como Asesor Externo. Rodrigo Acufia

es Ingeniero Comercial con mencién en Economia de la Pontificia Universidad Catolica de Chile, y ademas
tiene un postgrado en el Programa Interamericano de Macroeconomia Aplicada de la misma casa de
estudios. Ademas es Director de PrimAmérica Consultores (Chile).

13
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PLAN ESTRATEGICO

Durante el periodo octubre de 2015 a mayo de 2016, la FIAP continué su trabajo sobre la base de un “Plan
Estratégico de Actividades”.

Dicho plan comenzé a aplicarse a partir de julio de 2002, y define los objetivos estratégicos a partir
de los cuales se determinaran las actividades del periodo. Para el logro de estas metas se cuenta con el
apoyo de socios relevantes, entre los que se encuentran las entidades asociadas a la FIAP, organizaciones
internacionales, organismos reguladores y auspiciadores.

CUMPLIMIENTO DE METAS Y OBJETIVOS

Durante el periodo octubre de 2015 a mayo de 2016 se realizaron las siguientes actividades, que nos
permitieron cumplir los objetivos estratégicos.

OBJETIVO ESPECIFICO N°1

Promover el intercambio de experiencias internacionales para el mejoramiento de la actividad de
asesoria, comunicacion y educacion previsional que realizan las AFP con sus afiliados.

ACTIVIDADES

Con el fin de dar cumplimiento a este objetivo, en febrero de 2016 la FIAP elaboré y difundié a sus socios
un documento que resume los resultados y conclusiones de la encuesta elaborada por la FIAP sobre asesoria
y comunicacion. Ademas, incorpora las principales experiencias y lecciones presentadas por los especialistas
invitados a los seminarios organizados por la FIAP (Moshe Milevsky, Dan Goldstein, entre otros).

OBJETIVO ESPECIFICO N°2

Promover modificaciones a la regulaciéon de inversion de los fondos de pensiones que aumenten la
rentabilidad y seguridad de los recursos previsionales.

ACTIVIDADES

En cumplimiento con este objetivo, la FIAP realiz6 las siguientes actividades:

1. Promover la integracion financiera y portabilidad de fondos de la “Alianza del Pacifico” e instalar en
la agenda de los reguladores de pensiones los proyectos de mayor inversion regional de los fondos de
pensiones. Para ello, en enero de 2016, la FIAP particip6 en el Taller de Trabajo preparatorio del 11
Encuentro sobre Integracion Financiera en la Alianza del Pacifico, realizado en Lima, Pera. En dicha
ocasion expusieron, Guillermo Arthur, Augusto Iglesias (ex subsecretario de Prevision Social de
Chile) y Francisco Margozzini (ex gerente general de la Asociacion de AFP de Chile).

15
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2. Participar activamente en seminarios y mesas redondas en los que participen los reguladores de
pensiones. Asi, en octubre de 2016, Luis Costa, presidente de Republica AFAP (Uruguay), particip6 en
la OECD/IOPS Global Forum on Private Pensions, “Pension Trends and the Changing Supervisory
Landscape”, realizada en Berlin, Alemania.

g. Promover las inversiones alternativas. Con este fin, en febrero de 2016, la FIAP public6 el resumen
de las principales exposiciones del Seminario Internacional FIAP 2015, realizado en Montevideo,
Uruguay, incluyendo las recomendaciones de Joaquin Cortez (Presidente Compafifa de Seguros
CorpVida) respecto a inversiones alternativas que surgen de las experiencias en América Latina.
Ademas, se incluye en el préximo Seminario Internacional FIAP 2016, por realizarse en mayo de
2016 en Ciudad de Panama, el panel “Optimizacién de las inversiones de los recursos previsionales”.
Dicho panel conté con la participacién de: Vik Sawhney (The Blackstone Group); Nina Paklina
(OCDE); Dariush Yazdani (PriceWaterhouseCooper); Eduardo Walker (Universidad Catélica) y Aldo
Ferrini (AFP Integra).

4. Mantener contacto con los organismos internacionales, en particular:

a. BID: Contacto con sus representantes por el tema de la Alianza del Pacifico y con Mariano
Bosch por el caso de la reforma en El Salvador.

b. OCDE: Reuniones con el Economista Principal, Pablo Antolin y el Economista Senior, Angel
Melguizo.

c.  OIT: Permanente contacto con Especialista Principal en Actividades con los Empleadores
(OIE), Andrés Yurén.

d.  GPA (Global Pension Alliance): contacto con Pension Europe y adherentes.

OBJETIVO ESPECIFICO N°3

Promover la organizacion de Mesas Redondas sobre temas que promuevan el perfeccionamiento
de los sistemas de pensiones.

ACTIVIDADES

En linea con este objetivo la FIAP se enfocé en los siguientes temas:

1. Ahorro Previsional Voluntario Colectivo. En enero de 2016, se llevo a cabo en México, la
Mesa Redonda FIAP - AMAFORE “El Ahorro Voluntario en el futuro de las pensiones”.
Ademas, en abril de 2016, se prepara y se publica en la Web un resumen con las principales
conclusiones de dicha Mesa Redonda.

2. Comunicacion y asesoria prestada por las administradoras de fondos de pensiones. Se
propone la realizacion de una Mesa Redonda y se incluye el tema en los objetivos estratégicos
del préoximo periodo. Ademas, se incluye la Conferencia del Sr. Rafael Rubio sobre como
comunicar en un contexto de desconfianza en el Seminario Internacional FIAP 2016.
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3.  Inversiones alternativas. Se incluye un panel sobre el tema en el Seminario Internacional
FIAP 2016 (ver punto 3 del Objetivo Especifico No. 2).

OBJETIVO ESPECIFICO N°4

Elaborar y difundir series histéricas de las variables mas relevantes de los sistemas de pensiones,
en particular de los programas de capitalizacion.

ACTIVIDADES

Con el fin de dar cumplimiento a este objetivo se contrata a un Analista de Estudios. En abril de 2016,
fueron publicadas en la pagina web los datos histéricos de las principales variables para los sistemas de
pensiones de los paises socios de la FIAP (version piloto). Entre las variables incluidas estan: afiliados, coti-
zantes, fondos administrados, rentabilidad nominal y real, nimero de administradoras, numero de traspasos,
numero de vendedores, nimero de pensiones de invalidez total, de invalidez parcial, de sobrevivencia, de
vejez normal y de vejez anticipada.

OBJETIVO ESPECIFICO N°5

Reconstruccion de la pagina web y mejoramiento en la comunicacion de los contenidos que FIAP
publica.

ACTIVIDADES

En abril de 2016, la FIAP lanza su nueva pagina web y su nuevo dominio www.fiapinternacional.org. La
implementacién de redes sociales y otros desarrollos a la pagina se evaltan para el préximo periodo.

OBJETIVO PERMANENTE N°1

Promover el fortalecimiento y desarrollo del sistema previsional basado en el modelo multipilar:
primer pilar no contributivo y focalizado; segundo pilar de capitalizacién individual; y tercer pilar
voluntario con incentivos.

ACTIVIDADES

Para dar cumplimiento a este objetivo, la FIAP realiz6 las siguientes actividades:

1. Organizar y participar en Seminarios y Mesas Redondas para difundir el sistema y analizar sus
desafios.

1.1  Los miembros de la FIAP participaron en los siguientes eventos:

. México, octubre 2015- abril 2016:

17
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Presentacion en Camara de Diputados, Comisiéon de Hacienda, Comision de Seguridad
Social, Comité Consultivo y de Vigilancia, Instituto Mexicano del Seguro Social, medios
de comunicacién. Temas presentados se refieren a la situacion y perspectivas del
sistema privado de pensiones y propuestas para fortalecerlo. Participé Carlos Noriega,
vicepresidente de la FIAP.

Presentacion al Consejo Coordinador Empresarial sobre situacion de los programas de
ahorro voluntario previsional en diversos paises de América Latina y propuestas para su
fortalecimiento. Participé Carlos Noriega, vicepresidente de la FIAP.

Presentacion a Secretarfa de Educacion Puablica para incorporar en maya curricular de
educacion basica diversos temas relacionados con la cultura del ahorro; y presentacion al
Instituto Nacional de Educacion Financiera para llevar a cabo evaluaciones periddicas de
la educacion financiera (en el marco del programa PISA de la OCDE o con un esquema
propio para México). Particip6é Carlos Noriega, vicepresidente de la FIAP.

Mesa Redonda para la presentacion de los resultados de 5* Encuesta AMAFORE “Ahorro
y Futuro, Una perspectiva de género”.

Perd, octubre 2015 y diciembre 2015

Foro “Inversién en Infraestructura en Pro-Inversiéon”. Reunién para propiciar
estandarizaciéon en proceso de analisis de inversion en Infraestructura y proponer la
inclusion de las AFP en la etapa de disefio, entre otras medidas. Particip6: la Asociacion
de AFP (AAFP) de Peru.

“Foro de Bradesco”. Reunién que discuti6 los retos que afronta América Latina bajo
el nuevo clima econémico de China. Participé Luis Valdivieso, ex vicepresidente FIAP,
para exponer cémo evolucionara la economia peruana con los recortes de la tasa de
interés y su impacto en el sistema de pensiones.

“Seminario de Especializacion en el Sistema Privado de Pensiones”, organizado por la
AAFP de Pert y la Escuela de Negocios ESAN, cuyo objetivo fue generar capacitacion
para derribar mitos en torno al sistema privado de pensiones. Participaron asesores del
Congreso y periodistas.

Foro “Las Reformas del Sistema Previsional: Experiencias y Aprendizajes”, organizado
por la Confederaciéon Nacional de Instituciones Empresariales Privadas (CONFIEP).
Participaron: Guillermo Arthur, Alejandro Ferreiro y Sergio Urzua.

Uruguay, abril 2016:

Seminario “A 20 anos del Régimen Mixto de Jubilaciones”, organizado por Ministerio de
Trabajo y Seguridad Social de Uruguay. Particip6 Marfa Dolores Benavente, presidente
Asociacion Nacional de AFAP, Uruguay.
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Washington, D.C., marzo 2016:

Taller “Pensions and Labor Markets: Challenges for the Americas”. Seminario académico
sobre pensiones con la Red Laboral de LACEA. Particip6 Santiago Montenegro,
vicepresidente de la FIAP, en panel “La economia politica de las reformas pensionales en
América Latina”.

La FIAP organiz6 su XIV Seminario Internacional, realizado en Ciudad de Panama,
Panama los dias 19 y 20 de mayo de 2016.

“Inauguracion XIV Seminario Internacional FIAP,
Panama 2016. De izquierda a derecha: Guillermo
B Arthur, presidente FIAP; St. Alvaro Aleman, ministro de
la Presidencia Panama; St. Juan Pastor, gerente general
Progreso AIFPC, SA”.

19



20

Memoria Anual 2015

Actualizacion del “mapa de las pensiones” de la pagina web FIAP, con los perfiles actuales de
los paises que han hecho reformas en términos de su estructura multipilar.

Organizacion de actividades de entrenamiento en distintas materias relativas al funcionamiento
de los sistemas de pensiones, especialmente de los programas de capitalizacién individual,
con el objetivo de contribuir a mejorar los conocimientos, preparacion y competencias de los
ejecutivos y trabajadores que participan en la industria de pensiones. Esta actividad se traslada
a los objetivos estratégicos del préoximo periodo.

OBJETIVO PERMANENTE N°2

Identificar, en conjunto con las asociaciones locales, las materias de debate que debieran ser
discutidas en la legislacion de los distintos paises, y dar el apoyo pertinente para tales efectos.

ACTIVIDADES

1.

Los representantes de la FIAP participaron en el 9° Congreso FIAP-Asofondos, realizado en
Cartagena de Indias, Colombia en abril de 2016.

Asimismo, la FIAP apoy6 las acciones que desarrollan las asociaciones locales para impulsar
el mejoramiento del sistema, mediante visitas a autoridades, entrevistas de prensa, etc. En ese
contexto, se desarrollaron las siguientes actividades:

° En diciembre de 2015, visita a Pert de Guillermo Arthur, Alejandro Ferreiro y Sergio
Urzaa. Realizaron una intensa jornada con entrevistas con los medios de prensa radial y
televisiva.

En febrero de 2016, visita de Santiago Montenegro a El Salvador.
° En abril de 2016, visita del presidente de la FIAP a El Salvador y Panama.

° En abril de 2016, la FIAP publica la Declaracion “FIAP rechaza proyecto de ley que
autoriza a los afiliados de las AFP de Pert a retirar el 95,5% de los aportes”.

En mayo de 2016, la FIAP envia carta a todos los ministros de hacienda de los paises de la
Alianza del Pacifico, haciéndoles ver que la ley de retiro de fondos en Perta pone en riesgo
la posibilidad de avanzar en la libre movilidad de saldos de ahorro previsional dentro de
la Alianza.

Con el fin de fortalecer en conjunto con las asociaciones gremiales la difusién de las publicaciones
de la FIAP y promover un mayor acercamiento de otras asociaciones gremiales no miembros
FIAP (en América, Europa, Asia, etc.), la FIAP realiz6 las siguientes actividades:

° Libro FIAP 2015. Se publicaron 2.000 ejemplares (espafol e inglés) y fueron distribuidos
a socios, autoridades, superintendentes, administradoras de pensiones, etc. de paises
miembros y no miembros de la FIAP.
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En febrero de 2016, se publican los resultados y conclusiones de la encuesta comunicacion
con los afiliados. Ver Boletin Informativo febrero.

Marcha de los Sistemas de Pensiones. Se publicaron y difundieron los numeros I1I-2015
(julio-septiembre 2015), IV-2015 (octubre-diciembre 2015) y I-2016 (enero-marzo 2016).

Ver documentos aqui.

Informe Reformas Paramétricas a diciembre 2015, publicado en febrero de 2016.
Ver aqui el documento.

© Boletin Informativo FIAP. Se publicaron y difundieron los nameros 1/2016 y 2/2016.
Ver boletines aqui.

Memoria FIAP 2014. Disponible en nuestro sitio web en este link.

Resumen de las principales presentaciones del Seminario Internacional 2015, realizado
en Montevideo, Uruguay. Se publico en la web y se difundié en el Boletin Informativo
1/2016.

Indicador de Pensiones. Se evala su realizacion a través de una cooperacion tripartita:
Red PLAC (Red de Pensiones en América Latina y el Caribe) del BID/FIAP/OISS o
AISS. Se coordina el tema con Solange Berstein (BID).

4. Finalmente, la FIAP recibi6 y atendi6 a las siguientes visitas:

o

En mayo de 2016, se recibi6 a la delegacion de la OPC Popular (Costa Rica). Su visita
tuvo por finalidad conocer sobre: i) el manejo y desarrollo de la concesion de la obra
publica en Chile y ii) la experiencia de las AFP en la gestién y administracion de las
inversiones en los mercados internacionales.

OBJETIVO PERMANENTE N° 3

Promover en conjunto con las asociaciones locales, perfeccionamientos y modificaciones de la
regulacion que permitan crear valor en la industria de pensiones.

ACTIVIDADES

1. La FIAP buscé fomentar el Ahorro Previsional Voluntario, para lo cual se realizaron las
siguientes actividades:

° En enero de 2016 se llevé a cabo la Mesa Redonda FIAP - AMAFORE “El Ahorro
Voluntario en el futuro de las pensiones”, en México.

En abril de 2016, se envia a socios y se publica en la Web un resumen de la Mesa Redonda
realizada en México.
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2. Ademas,la FIAP se ha preocupado por identificar y compartir las experiencias de comunicacion
y asesorfa prestada por las Administradoras de Fondos de Pensiones, con el fin de mejorar
la cultura previsional y financiera de los afiliados, y con ello estrechar la relacién con éstos
y aportar a la reduccion del riesgo de la industria de pensiones. Para ello, se incluird en el
Seminario Internacional 2016 la charla del St. Rafael Rubio, titulada “Comunicar en tiempos de
desconfianza”. Ademas, se ha propuesto la organizacion de una Mesa Redonda sobre el tema
para el proximo periodo.
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CIFRAS ESTADISTICAS

Trabajadores Afiliados

Durante el periodo de analisis (diciembre 2014 — diciembre 2015), el nimero de trabajadores afiliados al
sistema privado de pensiones de capitalizacién individual, pertenecientes a los pafses socios de la FIAP,
aument6 en un 2,97%, al pasar de 110 millones de trabajadores afiliados en diciembre de 2014, a 113
millones de afiliados en diciembre de 2015 (ver Cuadro N° 1).

Cotizantes

En los paises FIAP de los cuales se posee informacion, el nimero de cotizantes se incremento en un 3,19%,
al pasar de 32,2 millones de trabajadores aportantes en diciembre de 2014 a 33,3 millones de cotizantes en
diciembre de 2015.

En el analisis del nimero de cotizantes, se han considerado los paises latinoamericanos con sistemas
obligatorios reformados de los cuales existe informacién disponible (Ver Cuadro N° 2).

En el Grafico No. 1 puede apreciarse la tendencia decreciente que ha tenido el crecimiento en el numero de
cotizantes, con excepcion del 2015 donde reporté un alza.

Grafico N° 1
Crecimiento porcentual anual en el N° de cotizantes
Sistemas privados de pensiones - América Latina
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Fuente: FIAP.
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Como se puede apreciar, el ritmo de crecimiento en el numero de cotizantes disminuy6 bastante en pleno
periodo de la crisis financiera (2007-2008), y en el 2009 de hecho el crecimiento fue negativo. Posteriormente,
en el 2010, el crecimiento del nimero de cotizantes se recuperd. Desde el 2011 al 2013, los cotizantes
registran un crecimiento, aunque decreciente; en el 2014 la tendencia de crecimiento se revierte al alza;
finalmente, en el 2015 el crecimiento vuelve a desacelerarse. Esto sélo viene a resaltar la caracteristica
pro-ciclica que tiene esta variable con respecto a las condiciones econémicas y de desempleo imperantes.
El incremento en el nimero de cotizantes esta en linea con el crecimiento de los sistemas de pensiones y
con el incremento de las afiliaciones, siendo por lo general mas sensible a los comportamientos del ciclo
econémico que estas ultimas.

Los tres pafses que presentan mayores incrementos en el nimero de cotizantes son Chile (9,62%), Republica
Dominicana (7,48%) y El Salvador (4,48%).

En el caso de Uruguay y Colombia se presenta una caida en el numero de cotizantes, la que asciende a 7,87%
y 3,26%, respectivamente.

Fondos Administrados

Durante el periodo analizado, los fondos administrados correspondientes a los paises socios de la FIAP,
se incrementaron en un 8,03% en términos reales (considerando el valor del tipo de cambio al cierre del
afio 2015, para ambos periodos), al pasar de USD 534.674 millones en diciembre de 2014 a USD 577.627
millones a diciembre de 2015 (ver Cuadro N° 3).

Al hacer el ejercicio utilizando el valor del tipo de cambio al cierre de cada fecha (Dic. 2015 y Dic. 2014),
se encuentra que los fondos administrados registran una caida de valor de 3,74% (ver Cuadro N°4). Esta
reduccion nominal obedece ciertamente a la mayoritaria depreciacion de las monedas de todos los paises
miembros de la FIAP en relacién al délar norteamericano (ver Cuadro N° 5), durante el periodo analizado.
Otro fenémeno que afect6 el crecimiento de los fondos fue la reduccion en la rentabilidad anual promedio
de los fondos de pensiones durante el 2015 (ver Cuadro N° 06).

Es importante volver sefalar que, como se ha reiterado en repetidas ocasiones y en otras versiones de este
informe ejecutivo estadistico, el rendimiento de las inversiones de los fondos de pensiones debe verse en
un horizonte de largo plazo, dado que los beneficios se pagaran en igual plazo. Es un error detenerse en
las valorizaciones de corto plazo (ya sea si son escenarios de alzas o caidas en el valor de los fondos de
pensiones), ya que estas ultimas estan influenciadas por situaciones coyunturales, que no necesariamente
volveran a repetirse en el futuro.



Ameérica Latina Aiio Afiliados Afiliados

Sistemas In(l;%io 31.12.2015 31.12.2014

Obligatorios:

Bolivia 1997 1.938.282 2,18% 1.794.228 2,09% | 8,03%
Chile 1981 9.961.722 11,20% 9.746.467 111535500221 %0
Colombia 1994 13.296.191 14,95% 12.538.226 14,61% | 6,05%
Costa Rica 2000 2.399.404 2,70% 2.323.516 2,71% | 3,27%
El Salvador 1998 2.788.189 3,14% 2.642.274 3,08% | 5,52%
México 1997 47783995 | 53,73% | 46.521.115 | 54,19% | 2,71%
Panama (1) 2002 442.741 0,50% 428.806 0,50% | 3,25%
Peru 1993 5.963.069 6,70% 5.727.865 6,67% | 4,11%
Republica

Dominicana 2003 3.056.810 3,44% 2.865.608 3,34% | 6,67%
Uruguay 1996 1.304.700 1,47% 1.259.336 1,47% | 3,60%
TOTAL 88.935.103 | 100,00% 85.847.441 |100,00% | 3,60%
Sistemas

Voluntarios:

Honduras (2) 100,00% 100,00%

TOTAL 49.506 | 100,00% 49.506 |100,00% | 0,00%

Europa y Asia
Sistemas
Obligatorios:

Bulgaria (3)

Afio
Inicio

*)

Cuadro N°1
NUMERO DE AFILIADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

Afiliados
31.12.2015

3.782.378

28,53%

Afiliados
31.12.2014

3.690.954

Memoria Anual 2015

28,24%

Kazajstin 1998 9.474.689 | 71,47% 9.377.563 | 71,76%| 1,04%
TOTAL 13.257.067 |100,00% | 13.068.517 | 100,00% | 1,44%
Sistemas
Voluntarios:
Espafia (4) 9.967.658 | 92,02% 9.979.889 | 92,05% | -0,12%
Ucrania 864.085 | 7,98% 861.661 7,95% | 0,28%
TOTAL 10.831.743 | 100,00% 10.841.550 | 100,00% | -0,09%
TOTAL FIAP 113.073.419 | 100,00% | 109.807.014 | 100,00% | 2,97z%
(*)  Se refiere al ano de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatortio.
(1)  Panama: informacion correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacion de Empleados Publicos (SIACAP).
(2)  Honduras: informacién correspondiente a AFP Atlantida. Ultima informacién disponible al 31.12.2014.
(3)  Bulgaria: incluye a los afiliados de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.
(4)  Espana: informacién correspondiente al nimero de cuentas de afiliados del Sistema Individual, del Sistema

Empleo, y del Sistema Asociado.

Fuente: FIAP.
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)

Sistemas
Obligatorios:

Chile
Colombia
Costa Rica
El Salvador
México
Pera
Republica
Dominicana
Uruguay

TOTAL

Afio

Inicio

*)

1981
1994
2000
1998
1897
1993

2003
1996

Cuadro N° 2
NUMERO DE COTIZANTES AL 31.12.2015 Y 31.12.2014

Paises América Latina

Cotizantes
31.12.2015

5.583.524
5.097.186
1.028.855
689.681
16.142.816
2.588.507

1.476.087
s s

33.326.808

%

16,75%
15,29%
3,09%
2,07%
48,44%
7,77%

4.43%
2,16%

100,00%

Cotizantes

31.12.2014
5.093.672 15,77% 9,62%
5.269.087 16,32% | -3,26%
1.007.882 3,12% 2,08%
660.117 2,04% 4,48%
15.588.222 48,27% 3,56%
2.520.555 7,80% 2,70%
1.373.332 4,25% 7,48%
782.556 242% | -7,97%
32.295.423 |100,00% 3,19%

Fuente: FIAP.

Se refiere al afio de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.
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Cuadro N° 3
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014
(al tipo de cambio del doélar norteamericano del 31.12.2015, para ambos periodos)

Afio
Inicio

América Latina Fondo

Sistemas
Obligatorios:
Bolivia
Chile
Colombia
Costa Rica
El Salvador
México
Panama (1)
Pera
Republica
Dominicana
Uruguay
TOTAL

Sistemas
Voluntarios:
Honduras (2)
TOTAL

*)

1997
1981
1994
2000
1998
1997
2002
1993

2003
1996

31.12.2015
(Miles de US$)
12.381.443
154.711.201
52.960.068
7.330.061
8.637.019
151.701.563
661.426
36.040.446

6.320.002
10.612.974
441.356.203

208.594
208.594

%

2,81%
35,05%
12,00%

1,66%

1,96%
34,37%

0,15%

8,17%

1,43%
2,40%
100,00%

100,00%
100,00%

Fondo
31.12.2014 %
(Miles de US$)

10.742.842 2,64%
142.053.065 | 34,89%
48.999.011 | 12,03%
6.045.338 1,48%
8.053.746 1,98%
143.339.177 | 35,20%
657.533 0,16%
33.245.476 8,16%
5.137.128 1,26%
8.924.928 2,19%
407.198.243 | 100,00%
208.594 | 100,00%
208.594 | 100,00%

15,25%
8,91%
8,08%

21,25%
7,24%
5,83%
0,59%
8,41%

23,03%
18,91%
8,39%

0,00%
0,00%

Europa y Asia
Sistemas
Obligatorios:
Bulgaria (3) 2002 4.773.210 | 21,95% 4143102 23,85%| 1521%
Kazajstin 1998 16.973.630 | 78,05% 13.226.533| 76,15%| 28,33%
TOTAL 21.746.840 | 100,00% 17.369.635| 100,00% | 25,20%
Sistemas
Voluntarios:
Espafia (4) 114.207.711| 99,91% | 109.769.499| 99,88% | 4,04%
Ucrania 107.941| 0,09% 128.216| 0,12%| -15,81%
TOTAL 114.315.652 | 100,00% 109.897.715| 100,00% |  4,02%
TOTAL FIAP 577.627.289 | 100,00% |  534.674.187| 100,00%| 8,03%
(*)  Se refiere al ano de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.
(1)  Panama: Informacién correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacién de Empleados Publicos (SIACAP).
(2)  Honduras: informacién correspondiente a AFP Atlantida. Ultima informacion disponible al 31.12.2014.
(3)  Bulgaria: Incluye los recursos de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.
(4)  Espana: Informacion correspondiente al patrimonio del Sistema Individual, el Sistema Empleo, y el Sistema

Asociado.
Fuente: FIAP.
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Cuadro N° 4
FONDOS ADMINISTRADOS AL 31.12.2015 Y 31.12.2014
(al tipo de cambio del do6lar norteamericano de cada fecha)

América Latina ~ Afio Fondo Fondo

Sistemas LCioly i 2 nis i o 31122014 %

Dbl oo ®)  (Miles de US$) (Miles de US$) 2015- 2014
Bolivia 1997 12.381.443 2,81% 10.742.842 2,40% | 15,25%
Chile 1981 154.711.201 | 35,05% | 165.431.550 | 36,90% | -6,48%
Colombia 1994 52.960.068 | 12,00% 64.503.029 | 14,39% | -17,90%
Costa Rica 2000 7.330.061 1,66% 6.029.808 1,34% [ 21,56%
El Salvador 1998 8.637.019 1,96% 8.053.746 1,80% | 7,24%
México 1997 151.701.563 | 34,37% | 143.339.177 | 31,97% | 5,83%
Panama (1) 2002 661.426 0,15% 657.533 0,15% | 0,59%
Pera 1993 36.040.446 8,17% 33.245.476 742% | 8,41%
Republica

Dominicana 2003 6.320.002 1,43% 5.378.506 1,20% | 17,50%
Uruguay 1996 10.612.974 |  2,40% 10.956.905 2,44% | -3,14%
TOTAL 441.356.203 | 100,00% | 448.338.571 | 100,00% | -1,56%
Sistemas

Voluntarios:

Honduras (2) 208.594 | 100,00% 208.594 | 100,00%

TOTAL 208.594 | 100,00% 208.594 | 100,00% | 0,00%

Europa y Asia

Sistemas
Obligatorios:
Bulgaria (3)
Kazajstan
TOTAL

Sistemas
Voluntatrios:

1998

4.773.210
16.973.630
21.746.840

21,95%
78,05%
100,00%

4.611.040
24.623.038
21.234.078

Espafia (4) 114.207.711 | 99,91% 99,84%
Ucrania 107.941 0,09%

TOTAL 114.315.652 | 100,00% 122.313.063 100,00%
TOTAL FIAP 577.627.289 | 100,00% 600.094.306 100,00%

15.77%
84,23%
100,00%

(*)  Se refiere al ano de inicio del sistema de capitalizacion individual obligatorio.

(1)  Panama: Informacién correspondiente al Sistema de Ahorro y Capitalizacién de Empleados Publicos (SIACAP).

(2)  Honduras: informacién correspondiente a AFP Atlantida. Ultima informacién disponible al 31.12.2014.

(3)  Bulgaria: Incluye los recursos de los Fondos de Pensiones Universales y Profesionales.

(4)  Espana: Informacién correspondiente al patrimonio del Sistema Individual, el Sistema Empleo, y el Sistema
Asociado.

Fuente: FIAP.
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Cuadro N° 5
TIPOS DE CAMBIO MONEDA LOCAL POR DOLAR

Tipo de Cambio ,
(Valor de 1 USD en Cambio %

moneda local) *

*

Dic. 2014 Dic. 2013
Bolivia 6,86 6,86 0,00%
Bulgaria 1,60841 1,41902 13,35%
Chile 607,38 523,76 15.97%
Colombia 2392,46 1926,83 24.17%
Costa Rica 533,31 495,01 7.74%
El Salvador 8,75 B.75 0.00%
Espaiia 0,8226 0,7263 13,26%
Honduras 20,65 20,01 3,20%
Kazajstan 182,35 153,61 18,71%
México 14,7414 13,0765 12,73%
Panama 1,00 1,00 0,00%
Pert 2,989 2,796 6,90%
Republica Dominicana 43,51 41,93 3,77%
Ucrania 15,8 8,2 92,32%
Uruguay 24,333 21,389 13,76%

Elaboracién: FIAP.

El tipo de cambio que se sefiala en esta tabla corresponde al del ultimo dia habil de diciembre de cada afo.
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(@)
(b)
©)

)

)
)
®)

Cuadro N° 6
RENTABILIDAD REAL ANUAL E HISTORICA DE LOS FONDOS

Rentabilidad Rentabilidad
. Real Anual Real Histdrica
Paises (@) % (b) %
América Latina Enel5-Dicl5 EneldDicld  Dicmbre  Diciombre
2015 2014
Chile (1) 2,16% 9,00% 8,37% 8,55%
Colombia (2) | 310% | 6%4% | 788% | 856%
Costa Rica | 1244% | 197% | 48% |  429% |
El Salvador | 126% | 439% | 776% |  796% |
México (3) | 066% | 500% | 615% | 647%
Perti (4) | 059% | 514% | 752% | 786% |
Republica Dominicana 8,16% 10,28% 4,81% 4,68% ‘
Uruguay (5) 2,90% 4,75% 7,78% 8,05%

Promedio Ponderado
por nivel de fondos de 0,65% 6,82% 7,31% 7,69%
pensiones administrados

Rentabilidad Real Anual: rentabilidad promedio de los dltimos 12 meses a cada fecha, en moneda local,
ajustada por inflacién (Indice de Precios al Consumidor).

Rentabilidad Real Histérica: rentabilidad obtenida desde el inicio del sistema a cada fecha, expresada en
forma anual, en moneda local, ajustada por inflacién (Indice de Precios al Consumidor).

Chile: La rentabilidad real anual y real historica corresponde al fondo Tipo C (Intermedio), que representa el
37,0% del total de los fondos administrados a diciembre de 2015. La rentabilidad real historica toma en cuenta
como fecha de inicio el afio 1981.

Colombia: La rentabilidad real anual y real histérica corresponde al Fondo Moderado, que representa el
85,2% del total del total de los fondos administrados a diciembre de 2015. Se toma en cuenta, para el calculo
de las rentabilidades, la metodologfa del Net Asset Value (NAV), que efectia la Asociacion Colombiana de
Administradoras de Fondos de Pensiones y de Cesantfa (ASOFONDOS). Nétese que los Multifondos en este
pafs comenzaron a regir a contar de marzo de 2011, y el Fondo Moderado es el continuador del antiguo fondo
unico existente. Los demas fondos son: (i) Fondo de Mayor Riesgo; (ii) Fondo Conservador; y (iii) Fondo de
Retiro Programado. La rentabilidad real histérica toma en cuenta como fecha de inicio febrero de 1998.
México: Se toma en cuenta la rentabilidad real (anual e histérica) promedio ponderada por los activos
administrados en cada Siefore Basica (SB1, SB2, SB3 y SB4).

Peru: Se presenta la rentabilidad real anual e historica del Sistema Privado de Pensiones (SPP), que calcula area
de Estudios Previsionales de la Asociaciéon de Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones de Pert.
Uruguay: Rentabilidad ajustada por la Ul (Unidad Indexada, que se ajusta por inflacién). Se informa la
rentabilidad del Subfondo de acumulacion.

Elaboracion: FIAP.
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