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Resumen Ejecutivo

En este trabajo se presentan y comparan las regulaciones existentes en distintos paises que
han implementando programas privados de capitalizacion individual, en el d&mbito de la
informacion, capacitacion, difusion y asesoria que se exige entregar a los afiliados por parte
de las administradoras de fondos de pensiones. Para ello se revisaron las leyes y principales
normas complementarias que estaban disponibles en los sitios web de las entidades
fiscalizadoras. Ademas, se incorporaron los comentarios y aportes enviados por los socios
de la Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP).

Estos temas adquieren importancia especial en los programas de capitalizacion individual,
donde los afiliados tienen la libertad para tomar una serie de decisiones que incidiran en el
monto de sus pensiones futuras en la etapa pasiva. Lamentablemente, existe relativo
consenso respecto a la baja cultura financiera y previsional que tiene un afiliado promedio
del sistema de pensiones, en un contexto de creciente responsabilidad individual. La
solucion es de largo plazo e involucra esfuerzos sistematicos de las administradoras y de las
autoridades para incrementar la educacion y cultura previsional.

El material que se incluye en este informe entrega antecedentes respecto a la informacion
que estan obligadas a entregar las administradoras en los distintos paises, y en algunos
casos de la informacion que presentan en forma voluntaria. No es un objetivo del informe
analizar las metodologias, medios y lenguajes de las comunicaciones utilizadas, que pueden
ser muy relevantes en los logros que se obtienen con los esfuerzos de difusion y con las
campafas de informacion y educacidén, ni extraer recomendaciones. Sin embargo, se
decidié incluir en el tultimo capitulo una presentacion de algunas experiencias y
recomendaciones basadas en campafias de informacion desarrolladas en varios paises.

Existe cierta informacion comin que las administradoras deben entregar en practicamente
todos los programas analizados y que se presenta en los cuadros comparativos que siguen a
este resumen. Es probable que en aquellos paises donde no se incluye dicha informacion
como obligatoria, se deba a que no estd directamente sefialada en la ley, pero seguramente
se encuentra definida en regulaciones complementarias mas especificas. Esta informacion
comun se refiere a las rentabilidades de los fondos de pensiones; politicas y estructuras de
las inversiones; opciones de seleccion de carteras de inversion, cuando ello es posible;
comisiones cobradas por las administradoras; cobertura y costos del seguro de invalidez y
sobrevivencia, cuando corresponde; estados de cuenta con los aportes, retiros, ganancias y
saldos; beneficios entregados por el sistema y opciones para recibirlos; derechos y deberes
de los afiliados; antecedentes de las administradoras, custodios, administradoras de activos
y auditores; y las responsabilidades y obligaciones de las entidades que administran los
fondos de pensiones. En muchos casos se exige que la informacion presentada sea
comparativa, especialmente cuando se trata de la gestion de inversiones y las comisiones
cobradas por las administradoras.

También es bastante frecuente encontrar en la normativa disposiciones legales que obligan
a informar a los afiliados respecto a los riesgos que tiene la inversion de los fondos de
pensiones, y a que se les oriente en la toma de decisiones de seleccion de fondos en
aquellos paises que tienen multifondos de pensiones.



Se aprecia en la regulacion de varios paises, un énfasis en exigir que las comunicaciones se
presenten de una manera clara, sencilla y comprensible para los afiliados. En algunos
programas voluntarios de ahorro previsional aumentan los niveles de informacion que se
exige entregar a los ahorrantes (por ejemplo, en Colombia y Polonia).

Uno de los antecedentes mas relevantes entregados a los afiliados es la rentabilidad de los
fondos de pensiones. En general, la normativa no autoriza la proyeccion de rentabilidades,
aunque en algunos paises se exige la presentacion de indicadores de referencia, como en
Pert, y la proyeccion de los saldos acumulados en el largo plazo sobre la base de
rentabilidades historicas, como en Uruguay.

Todas las regulaciones obligan a las administradoras a enviar estados de cuenta, aspecto
basico y crucial de la informacion en un sistema de pensiones. Lo que difiere entre paises
es la periodicidad del envio de estos informes, que fluctua entre tres (Colombia) y doce
meses (Bulgaria, Curagao, Espana, Kazajstan, Polonia, Rumania y Ucrania). Lo mas comun
es que sea semestral (Bolivia, El Salvador, Republica Dominicana y Uruguay) y anual. En
varios paises se autoriza una menor frecuencia de envio cuando no existen movimientos en
las cuentas individuales.

Otro aspecto que se reviso fue la participacion de los afiliados y trabajadores en el sistema
de pensiones, mas alla de la toma de decisiones de afiliacion, traspaso, pension y seleccion
de fondo, cuando corresponde. En cinco de los dieciséis paises que se incluyeron en este
informe, se encontraron instancias formales de participacion, como la integracion de una
comision de usuarios con responsabilidad de definir estrategias de educacion y difusion y
controlar la calidad de la informacion que reciben los afiliados (Chile); participacion en
juntas directivas y eleccion de revisores fiscales y actuarios para el control de la
administracion de los fondos (Colombia y Curagao); integracion de comisiones de control
para supervisar planes, seleccionar actuarios, representar judicial y extrajudicialmente a los
participes y beneficiarios y proponer normativa en algunos temas (Espafia); e incorporacion
a instancias conocedoras de las politicas de administracion e inversion de los fondos de
pensiones y entrega de recomendaciones a las administradoras (México).

Adicionalmente, el informe abordo los servicios de atencion obligatoria a los afiliados, més
alld de la informacion que deben enviar las administradoras, encontrandose pocas
referencias en las leyes respecto a este tema. S6lo en dos paises se sefiala en la ley la
obligacién de tener un minimo de sucursales. Un tema relacionado a la atencién es la
defensa de los afiliados. En este ambito llamo la atencion la existencia, en Espafia, de un
defensor de los participes y afiliados, que resuelve sus reclamos, y la creacion de la
Direccion de Informacion y Defensa de los Afiliados (DIDA) en Republica Dominicana,
que asiste a los beneficiarios del sistema en los servicios necesarios para su proteccion,
defensa y orientacion, incluyendo la formulacion de querellas y demandas, la presentacion
de reclamos y la realizacion de estudios sobre la calidad y oportunidad de los servicios de
las administradoras.

Respecto a la labor que realizan las entidades fiscalizadoras en materia de difusion,
generalmente se trata de informacion respecto al funcionamiento del sistema de pensiones y



los beneficios que otorga; estadisticas y antecedentes de las administradoras; caracteristicas
de los fondos de pensiones; rentabilidades de las inversiones; comisiones; presentacion de
reclamos; tasas de cotizacion; estudios y publicaciones; consultas; glosario; preguntas
frecuentes; noticias; normativa; y material educativo.

Algunas de estas entidades han dado pasos adicionales para apoyar en la toma de decisiones
de los afiliados, como la Superintendencia de Pensiones de Chile, que entrega antecedentes
comparativos de rentabilidad, comisiones y servicio, que contribuyen a la seleccion
informada de Administradora de Fondos de Pensiones (AFP), o la Superintendencia de
Pensiones de Costa Rica, que incluye en su sitio web un simulador de pensiones. En
México, la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) también
tiene un simulador y, ademads, entrega consejos de las variables que los trabajadores
deberian tomar en cuenta para elegir una Administradora de Fondos de Ahorro para el
Retiro (Afore). Por otra parte, en El Salvador, existe una oficina de atencion de publico que
tiene como objetivo explicito prestar una asesoria integral a los afiliados, solucionar sus
reclamos y revisar los célculos de pension, mientras que en Peru se cred un centro de
orientacion al potencial pensionista, que busca ayudar en la toma de decisiones.

Otros servicios ofrecidos por algunas instituciones fiscalizadoras son la lista de agentes de
venta (México) y consultas de afiliacion al sistema y de saldos (Peru).

Un par de las entidades supervisoras de los paises analizados estan utilizando las tltimas
tecnologias de comunicacion social, como Facebook, Twitter, Youtube, y otras (Costa Rica,
México).

Por ultimo, las instituciones fiscalizadoras desarrollan campafias de educacion a los
ahorrantes, que complementan las actividades desarrolladas por las propias
administradoras. Respecto a estas campafias, este informe presenta algunas
recomendaciones que se extraen de las experiencias en distintos paises:

— Los esfuerzos realizados deben ser permanentes en el tiempo, porque el conocimiento y
cultura previsional se deprecia.

— Es importante estructurar un programa de largo plazo de educacion previsional, que
comience a temprana edad.

— El lenguaje utilizado debe ser simple, para que las comunicaciones puedan ser
comprendidas por el afiliado promedio.

— Es importante concentrarse en los temas mas relevantes para la poblacion afiliada y no
abarcar demasiadas materias y detalles, porque sélo se confundiré a los trabajadores.

— Entregar informacion comparable y transparente a la cual las personas facilmente
puedan tener acceso.


http://www.spensiones.cl/
http://www.supen.fi.cr/
http://www.supen.fi.cr/
http://www.consar.gob.mx/

— No generar expectativas demasiado altas en el publico respecto a los beneficios del
sistema, especialmente cuando €stos se estan introduciendo.

— Evitar focalizar campanas en grupos de la poblacidn para los cuales objetivamente puede
ser inconveniente el traslado del régimen antiguo de reparto al programa de
capitalizacion.

— Enfatizar el caracter de largo plazo del ahorro previsional.

— No esperar a que el problema se presente; no actuar oportunamente puede originar serios
problemas en coyunturas complicadas.

— Educar es un tipo de inversion.
— Entregar informacion oportuna, certera y accesible.

— Evaluar las necesidades de los afiliados y medir la efectividad de las iniciativas
implementadas.

— Ajustar las metodologias, materias y mensajes de acuerdo al segmento al cual se desea
llegar.

— En el costo previsional, la mejor forma de mostrarlo es expresado en la moneda local y
anual, para que las personas puedan visualizar las diferencias existentes.

— Aprovechar sinergias en la educacion financiera, que se pueden lograr coordinando las
iniciativas de distintas entidades supervisoras, cuando sea posible.

— Adecuada identificacion de los segmentos objetivos, ya que los receptores de la
informacion muchas veces no son homogéneos.

— Algunos segmentos o personas pueden multiplicar la difusion de contenidos en sus
respectivos grupos y/o areas de influencia.

— Desarrollar pruebas pilotos para asegurar que el mensaje realmente llegara al segmento
objetivo de manera simple.

Otras experiencias relativas a las materias y mensajes que deberian ser incluidos en las
campafias de informacidon, metodologias, tipos de campafias, segmento objetivo y
dificultades potenciales, se pueden encontrar en el capitulo III de este informe.
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1. Introduccion

En este trabajo se presentan y comparan las regulaciones existentes en distintos paises que
han implementando sistemas privados de capitalizaciéon individual, en el ambito de la
informacion, capacitacion, difusion y asesoria que se exige entregar a los afiliados por parte
de las administradoras de fondos de pensiones.

Se revisaron las leyes y algunas regulaciones complementarias de los sistemas de
capitalizacion individual, junto a presentaciones dedicadas a esta materia. Se otorgo
especial énfasis en ciertos instrumentos y materias de difusion, como la frecuencia del
envio de los estados de cuenta, la informacion contenida en ellos y la comunicacion de la
politica de inversiones. En el primer caso, porque se trata de informes periddicos que llegan
a los afiliados y que estan referidos a los resultados de su ahorro previsional. Por otro lado,
es muy importante informar adecuadamente respecto a las oportunidades y riesgos de
inversion que enfrentan los afiliados, y la politica de inversion puede cumplir un rol
importante en el cumplimiento de este objetivo.

Con seguridad, no se cubri6 toda la regulacion actualmente existente. Se solicitdo a los
socios de la FIAP que colaboraran entregando antecedentes que permitieran enriquecer el
documento, aportando informacion respecto a la normativa, a las iniciativas de difusion y
cultura previsional que puedan haber sido desarrolladas por las asociaciones gremiales de
los diferentes paises y a las experiencias y recomendaciones que pueden surgir del analisis
de estas iniciativas. Se agradecen los comentarios y aportes enviados®.

Existe relativo consenso respecto a la baja cultura financiera y previsional que tiene un
afiliado promedio y a la creciente responsabilidad individual que se les estd entregando en
la toma de decisiones, las cuales pueden influir significativamente en los montos de pension
que podran recibir en la etapa pasiva.

El crecimiento de los esquemas de contribuciones definidas en el mundo plantea desafios
que es necesario abordar, entre ellos que los afiliados puedan entender y enfrentar mejor los
riesgos del proceso de ahorro previsional, utilizando las herramientas que el sistema entrega
para disminuir dichos riesgos. Una mala comprension de las caracteristicas del sistema, de
las opciones existentes y de las consecuencias de las decisiones puede ser muy costosa para
los afiliados en términos de los beneficios recibidos.

Son varias las interrogantes que surgen al analizar la educacion financiera que se deberia
entregar a los afiliados. En primer lugar estd qué informacion y educacion se les debiera
transmitir o, en otras palabras, qué deberian conocer para tomar decisiones apropiadas.
Mucha informacion los puede terminar confundiendo. Por otra parte, qué metodologias,
medios y lenguajes son los mas apropiados para aumentar la cultura previsional y lograr
que los afiliados comprendan y se interesen en la informacion que reciben y puedan
utilizarla apropiadamente en la toma de decisiones fundadas. Tercero, qué roles y

* En el presente informe, se incluyeron comentarios de los socios FIAP hasta octubre de 2011.



responsabilidades deberian tener los distintos agentes en el logro de los objetivos
planteados.

Dada la importancia del tema, ademas del andlisis comparativo de las regulaciones
existentes respecto a las exigencias que se imponen a las administradoras en materia de
informacion, difusion y asesoria (capitulo II), el documento incorpora también algunas
experiencias de campanas realizadas por las autoridades y las administradoras para
aumentar la cultura previsional y recomendaciones que se extraen de estas iniciativas
(capitulo IIT).



II. Comparacion de regulaciones entre paises

1. Bolivia

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

De manera semestral las administradoras estan obligadas a entregar un Estado de Ahorro
Previsional a los asegurados, que contenga el movimiento de la cuenta individual del
semestre reportado y los saldos histéricos. Para aquellos trabajadores con relacién de
dependencia laboral este documento debe ser entregado en la direccion del empleador; para
trabajadores independientes el Estado de Ahorro Previsional debe ser entregado en el
domicilio del asegurado.

Conjuntamente con la comunicacién anterior, las administradoras deben enviar informacién
a los afiliados sobre las comisiones y sobre la rentabilidad de la cuenta de capitalizacion
individual y de la cuota del fondo de pensiones al que el afiliado esté adscrito. En ambos
casos, se deben informar las cifras referidas a ella misma y a las restantes administradoras.

Ademés, las administradoras deben enviar a todos los afiliados o beneficiarios que cumplan
los requisitos para pensionarse, informacion referida a las modalidades de pension, sus
caracteristicas y al modo de optar entre ellas.

ii. Eleccion de modalidad de pension

A partir de la vigencia del nuevo Sistema Integral de Pensiones no existe la opcion de
seleccionar la modalidad de pensidn, situacion que era permitida en el pasado.

iii. Asesoria previsional

Todas las plataformas de Servicio al Cliente de las administradoras estdn destinadas a
orientar a los asegurados y beneficiarios del Sistema sobre la forma de acceso y requisitos
de todas las prestaciones y beneficios que contempla la ley, asi como a la recepcion de sus
solicitudes.

iv. Atencion de publico

Las administradoras estan obligadas a contar con al menos una oficina en todas las ciudades
capitales de departamento en el territorio nacional destinada a la atencion al publico, asi
como deben contar con al menos una oficina en las ciudades intermedias en las que
anteriormente tuvieron exclusividad, que tengan una poblacién mayor a 50.000 habitantes.

Por otra parte, las administradoras deben mantener en sus oficinas, en un lugar de facil
acceso al publico, material informativo de las prestaciones y beneficios que otorga el
Sistema, la rentabilidad de los fondos de pensiones administrados, el valor cuota de



participacion de los fondos que administran y la cartera de inversion de los fondos
administrados.

v. Difusion y educacion previsional

Las administradoras deben elaborar anualmente un Plan de Medios, en que se detalle todos
los esfuerzos comunicacionales y de difusion del Sistema Integral de Pensiones.

Este Plan incluye, entre otras actividades, publicaciones de prensa, material impreso,
producciones audiovisuales y materiales radiales.

Las administradoras cuentan con un equipo de personas denominados ejecutivos de
pensiones, que tienen como objetivo principal realizar visitas a las empresas y brindar
charlas y exposiciones informativas de los beneficios del Sistema.

2. Bulgaria3

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Comunicaciones e informaciones a los afiliados

Los administradores de las compaiiias de seguros de retiro definen las reglas de operacion y
organizacion de los fondos obligatorios complementarios de retiro, incluyendo, entre varias
otras materias, los procedimientos que se utilizan para dar avisos y enviar comunicaciones
relativas a las actividades de los fondos de pensiones a los afiliados. Estos ultimos son
informados de cualquier modificacion y complementacion de estas reglas.

En todo caso, los afiliados tienen también el derecho de ser informados, al menos una vez
al afio y sin costo para ellos, de los saldos acumulados en las cuentas individuales, de la
rentabilidad obtenida en las inversiones y del cumplimiento de los requisitos para recibir
los beneficios de pension. Se siguen los procedimientos que establecen las compaifiias de
seguros de retiro en las reglas de operacion y organizacion de los fondos.

ii. Antecedentes de las inversiones

Las compaiiias de seguros de retiro publican en sus sitios web informacion sobre el
volumen y la estructura de las inversiones por tipo de activos (trimestralmente) y emisores
(anualmente) de los fondos complementarios obligatorios de retiro. La Comisién de Control
Financiero (Comision) determina el retorno minimo para los fondos de pensiones
obligatorios.

3 Social Insurance Code, Part Two, Supplementary Social Insurance.



iii. Estados de cuenta

Cada compaiia de seguros de retiro estd obligada a enviar anualmente a los afiliados, sin
costo para ellos, un estado de la cuenta individual para el afio calendario previo, bajo un
formato estandar aprobado por la Comision de Control Financiero.

Ademéds, familiarizan a los afiliados y cotizantes con las reglas que rigen para los fondos
complementarios de seguros de retiro y con todas las modificaciones que éstas tengan.

b) Comision de Control Financiero

El sitio web de la Comision tiene una seccion especial para los consumidores, en la cual se
explica el sistema nacional de administracion de reclamos relacionados con las actividades
de las compaiiias de seguros de pension, y se entregan datos de contacto, incluida la
posibilidad de llamar a un call center de la Comision.

En el sistema de reclamos participan la Comision de Supervision Financiera, el Consejo de
Fideicomiso de los Fondos de Pensiones Obligatorios, el Consejo Asesor de los Fondos de
Pensiones Voluntarios, el “Ombudsman” de la Republica de Bulgaria, las compaiiias de
seguros de retiro y las respectivas cortes regionales.

En el sitio se incluyen también secciones dedicadas a explicar en términos generales el
funcionamiento del mercado de capitales y de seguros y el sistema de seguridad social en
Bulgaria. El wusuario encuentra publicaciones que le permiten profundizar en la
comprension de estos mercados si lo desea, ademas de noticias, estadisticas y eventos.

La Comisién tiene una libreria virtual con la normativa; listas y antecedentes de las
entidades supervisadas; publicaciones; anuncios; estadisticas; y legislaciéon e informacién
de la Unién Europea.

Otra seccion del sitio se refiere a la creacion y objetivos de la Comision, su estructura,
funciones principales y otros temas dentro de los cuales aparecen las iniciativas
educacionales. Uno de los objetivos prioritarios que declara la Comision es la mejora del
conocimiento que tiene el publico general del sector financiero. Para estos efectos, la
Comision ha desarrollado un programa educacional con acciones que buscan profundizar el
interés y conocimientos de los diferentes grupos sociales respecto a los mercados
financieros. Se entregan antecedentes del programa educacional “El sector financiero no
bancario en Bulgaria”, que esta orientado a estudiantes de economia de todo el pais. Otras
iniciativas educacionales se han creado con el propdsito de llegar a grupos que tienen gran
influencia y acceso al publico general, como profesores y periodistas.



3. Chile*

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

A lo menos cada cuatro meses las administradoras deben comunicar a cada uno de sus
afiliados, a su domicilio, todos los movimientos registrados en su cuenta de capitalizacion
individual y en su cuenta de ahorro voluntario, si ésta existe. Esta comunicacion puede
suspenderse si el afiliado no registra movimientos por cotizaciones en su cuenta de
capitalizacion individual, pero igualmente la administradora debe comunicar al afiliado, al
menos una vez al afo, el estado de su cuenta de capitalizacion individual y de su cuenta de
ahorro voluntario.

Conjuntamente con la comunicacion anterior, las AFP deben enviar informacion a los
afiliados sobre las comisiones y sobre la rentabilidad de la cuenta de capitalizacion
individual y de la cuota del fondo de pensiones al que el afiliado esté adscrito. En ambos
casos, se deben informar las cifras referidas a ella misma y a las restantes administradoras.

Ademéds, las AFP deben enviar a todos los afiliados o beneficiarios que cumplan los
requisitos para pensionarse, informacion referida a las modalidades de pension, sus
caracteristicas y al modo de optar entre ellas.

ii. Eleccion de multifondos de pensiones

Las AFP deben enviar informacion a sus afiliados sobre las posibilidades de eleccion de
fondos de pensiones y la asignacion entre fondos en caso de no elegir. Dicha informacion
debe ser remitida conjuntamente con los estados de cuenta que informan los movimientos
registrados en las cuentas de capitalizacion individual, durante el periodo comprendido
entre los doce meses previos a la primera transferencia de recursos y los doce meses
posteriores a la ultima transferencia de recursos que deben realizar las AFP al
cumplimiento de ciertas edades, cuando los afiliados fueron asignados a un determinado
fondo y posteriormente no eligieron.

iii. Eleccion de modalidad de pension

Para optar por una modalidad de pension, los afiliados o sus beneficiarios deben
previamente recibir la informacion que entregue el Sistema de Consultas y Ofertas de
Montos de Pension (SCOMP). Lo mismo se aplica a los afiliados o beneficiarios que
desean cambiar la modalidad de pension. E1 SCOMP es un sistema interconectado entre
AFP, compaiiias de seguros de vida y asesores previsionales, a través del cual los afiliados
pueden enviar solicitudes de pension y recibir informacion de montos y ofertas de pension
bajo las distintas modalidades existentes. Los afiliados pueden aceptar las ofertas recibidas,

4 D.L. 3.500.



negociar con las compaiias de seguros, efectuar un remate de rentas vitalicias entre algunas
de ellas o desistir del proceso de pension (siempre que no sea por invalidez).

iv. Asesoria previsional

La asesoria previsional tiene el objetivo de otorgar informacién a los afiliados y
beneficiarios del sistema, considerando su situacion particular y los aspectos que son
necesarios para adoptar decisiones informadas de acuerdo a sus necesidades e intereses, en
relacion con las prestaciones y beneficios que contempla la ley. Dicha asesoria comprende,
ademas, la intermediacion de seguros previsionales. La asesoria debe prestarse con total
independencia de la entidad que otorgue el beneficio.

Respecto de los afiliados y beneficiarios que cumplen los requisitos para pensionarse y de
los pensionados bajo la modalidad de retiro programado, la asesoria debe informar en
especial sobre la forma de hacer efectiva la pension, las caracteristicas y demas beneficios a
que pudieren acceder, con una estimacion de sus montos.

Existe un registro de asesores previsionales, en el cual deben inscribirse las personas o
entidades que deseen desarrollar la actividad de asesoria previsional, previo cumplimiento
de los requisitos exigidos.

Las entidades de asesoria previsional y los asesores previsionales deben contratar una
poliza de seguros para responder del correcto y cabal cumplimiento de todas las
obligaciones emanadas de su actividad y, especialmente, de los perjuicios que puedan
ocasionar a los afiliados o beneficiarios que contraten sus servicios de asesoria previsional.

Dichas entidades y asesores previsionales estan obligados a responder por el cumplimiento
de las funciones derivadas de las asesorias previsionales que otorguen a los afiliados o sus
beneficiarios, y a indemnizar los perjuicios por el dafio que puedan haber ocasionado. Son
fiscalizados por las Superintendencias de Pensiones y de Valores y Seguros.

Los afiliados o beneficiarios de pension que cumplan los requisitos para pensionarse
pueden, al momento de seleccionar modalidad de pension de retiro programado, pagar
honorarios por la asesoria previsional, con cargo a la cuenta de capitalizacion individual,
hasta un monto igual a la multiplicacion de una tasa maéxima fijada por decreto
gubernamental, por el saldo de dicha cuenta destinado a esta modalidad de pension. Cuando
se selecciona una modalidad de pension de renta vitalicia, los honorarios por concepto de
asesoria previsional no pueden superar una comision que también se fija por decreto
gubernamental. Los honorarios totales por concepto de asesoria previsional no pueden
superar el 2% de los fondos de la cuenta de capitalizacion individual del afiliado que se
destinen a pension, excluyendo aquellos que pueden ser retirados como excedente de libre
disposicion, ni pueden exceder un monto equivalente a 60 UF (US $ 2.686).

> Valor UF: $ 21.578,26; Tipo de cambio $/US $: 482,08. Cifras al 31/03/2011.



v. Atencion de publico

Las AFP estan obligadas a mantener, a lo menos, una oficina a nivel nacional destinada a la
atencion de publico. Por otra parte, las administradoras deben mantener en sus oficinas, en
un lugar de facil acceso al publico, un extracto disponible que contenga un conjunto de
antecedentes detallados en la ley, entre otros, balance general y estados de situacion, monto
de las comisiones y valor de las cuotas y composicion de la cartera de inversion de cada
uno de los fondos de pensiones.

Todas las administradoras deben mantener un sitio web que debe contener al menos los
antecedentes antes sefialados, y permitir que sus afiliados efectien a través de éste las
consultas y tramites que establezca la Superintendencia de Pensiones.

vi. Calificacion de la invalidez

Existen Comisiones Médicas Regionales que son las responsables de calificar la invalidez
de los trabajadores afiliados a las AFP. El afiliado debe presentar los antecedentes médicos
que fundamenten su solicitud de invalidez ante un médico cirujano, con el objeto que éste
informe a la Comision Médica Regional si la solicitud se encuentra debidamente fundada.
Si es asi, la respectiva Comision Médica Regional designa, sin costo para el afiliado, a un
médico cirujano con el objeto que lo asesore en el proceso de evaluacion y calificacion de
invalidez y asista como observador a las sesiones de las Comisiones en que se analice su
solicitud. El afiliado siempre puede nombrar, a su costo, un médico cirujano de su
confianza para este ultimo efecto, en reemplazo del designado.

vii. Participacion de los afiliados

Comision de Usuarios del Sistema de Pensiones

La ultima reforma previsional realizada durante el afio 2008° cre6 una Comisiéon de
Usuarios del Sistema de Pensiones (Comision), que estd integrada por un representante de
los trabajadores, uno de los pensionados, uno de las instituciones publicas, uno de las
entidades privadas del sistema de pensiones y un académico universitario, que la preside.
La Comision tiene como funcién informar a los organismos publicos del sector previsional
sobre las evaluaciones que sus representados efectiien sobre el funcionamiento del sistema
de pensiones, proponer las estrategias de educacion y difusion de dicho sistema, vigilar la
calidad de la informacién con que cuentan los afiliados para sus decisiones, y proponer los
lineamientos que deberan seguir las politicas de difusion y educacion previsional en base a
esos antecedentes.

viii. Difusion y educacion previsional

La reforma previsional del 2008 también creo el Fondo para la Educacion Previsional, que
tiene el objetivo de apoyar financieramente proyectos, programas, actividades y medidas de
promocion, educacién y difusion del sistema de pensiones. Los recursos se asignan

6 Ley N°20.255 publicada el 17/03/2008.



mediante concursos publicos, previa propuesta de un Comité de Seleccion donde participa
un representante de la Comision de Usuarios del Sistema de Pensiones

El Fondo para la Educacion Previsional se financia con aportes estatales y otros recursos
como donaciones’.

b) Superintendencia de Pensiones

Entre las funciones que debe cumplir la Superintendencia estd la de informar a los afiliados
respecto de sus derechos y obligaciones en relacion con el sistema de pensiones, utilizando
medios propios o a través de otras entidades, con el objeto de dar cobertura nacional a este
servicio.

A través de su sitio web la Superintendencia entrega los siguientes servicios a los afiliados
y al publico en general:

i. Comparacion entre AFP

Dado que una de las bases del sistema de capitalizacion individual es la libre eleccion de la
AFP y que el trabajador puede elegir la entidad a la cual se afilia, pudiendo cambiarse de
una administradora a otra cuando lo estime conveniente®, la Superintendencia de Pensiones
puso a disposicion de los afiliados una seccion donde se puede comparar las AFP en cuanto
a calidad de servicio, precio y rentabilidad, con el fin de contribuir a una mejor toma de
decisiones. Ademds, las personas pueden contar con informacion actualizada de las
administradoras donde estdn afiliados.

i.1 Compare AFP

— ¢Cuanto cobra cada una de las AFP?

— ¢ Cudl es la rentabilidad de mis fondos?

— (En qué AFP estoy?

— (Donde estan las agencias de cada AFP?

— (Cudl es la calidad de servicio de las AFP? Entrega resultados generales y por area:
tramite de pensiones, relacion con el afiliado y gestion de cuentas.

i.2 Compare Fondos

7 En el primer concurso (2009) se entregaron US $ 2,7 millones entre 34 proyectos, por montos entre

USS$13.000 y US $ 200.000 aproximadamente (maximo por proyecto). En el segundo concurso (2010) se
dispuso de US $ 2,9 millones, con un maximo por proyecto de entre US $ 15.500 y US $ 46.000
aproximadamente, segin tipo de postulante. Fuente: Superintendencia de Pensiones.

Excepto aquellos que ingresan al sistema y que deben permanecer afiliados por un tiempo en la AFP que
gane la licitacion mediante la cual se asigna la administracion de los nuevos trabajadores que se afilian al
sistema.



— Es un informe cuatrimestral que entrega antecedentes de como se invierte cada tipo de
fondo y cual ha sido su rentabilidad y riesgo (rangos de pérdida y ganancia mensual en
que cada fondo podria situarse”).

ii. Datos utiles

— Estructura de inversiones.

— Informes financieros de las AFP.

— Valores de la cuota y de los fondos de pensiones.

— Precio de los instrumentos financieros.

— Rentabilidad de los fondos de pensiones.

— Estructura de comisiones de las AFP para el ahorro previsional obligatorio y voluntario.

— Informacion para el pago de las cotizaciones previsionales.

— Tasas de descuento para el calculo de los retiros programados y las rentas temporales,
tasas de interés de actualizacion de los aportes adicionales, tasas de interés de las rentas
vitalicias.

— Tasas de cotizacion obligatorias a las AFP.

— Ubicacion de las Comisiones Médicas que califican la invalidez.

— Verificacion de la existencia de saldos en las cuentas individuales de afiliados fallecidos.

— Explicacion de los multifondos de pensiones y de la inversion en el extranjero.

iii. Lo que deben saber los afiliados

— La Superintendencia entrega informacion de lo que debe saber una persona del sistema
de pensiones, separado entre afiliado cotizante, a punto de pensionarse, pensionado y no
afiliado.

iv. Téngalo presente

En esta seccion la Superintendencia entrega:

— Indicaciones para hacer consultas o reclamos a la Superintendencia de Pensiones.

— Alternativas para incrementar el ahorro previsional.

— Datos claves para cambiarse de AFP.

— Informacion para el trabajador independiente.

— Lo que ocurre con la pension en caso de fallecimiento.

— Consecuencias de sufrir una enfermedad o un accidente no laboral de caracter
invalidante.

v. Preguntas y respuestas

— Cotizaciones.
— Multifondos.

Es una simulacion que se basa en rentabilidades mensuales historicas y desviacion estandar de las rentabilidades de
los fondos de pensiones, para todas las AFP, en un determinado periodo de tiempo. El rango de pérdidas y ganancias
tiene un 95% de probabilidad de ocurrencia.



vi

vi.1 Estado de cuenta (cartola) cuatrimestra

. Medidas que ha adoptado la Superintendencia para mejorar la informacion del

sistema

110

Redisefio de los anexos de rentabilidad y de costos de la cartola cuatrimestral, a partir
del afio 2004.

Incorporacion de un anexo con una Proyeccion de Pension Personalizada en la cartola
cuatrimestral, a partir de Julio del 2005.

vi.2 Programas de difusion

Charlas a trabajadores y grupos estratégicos, como asistentes sociales y encargados de
recursos humanos, tanto del sector publico como privado.

Atencion presencial en localidades mas aisladas de las regiones en las que la
Superintendencia cuenta con oficina, con una programacion establecida.

vi.3 Publicaciones

La Superintendencia ha puesto a disposicion del publico general y especializado una
serie de publicaciones de andlisis y estudio del sistema de pensiones, que describen este
sistema y, ademas, entregan informacion estadistica y legislativa.

vi.4 Normativa en tramite

Los borradores de todas las normas de caracter general que emitira la Superintendencia
se publican en el sitio web de la institucion para permitir a los ciudadanos interesados
enviar sus comentarios y sugerencias sobre la norma en cuestion, a través de correo
electronico.

vii. Desafios identificados por la Superintendencia11

Mejorar la educacion financiera y previsional de todas las personas a través de un
esfuerzo conjunto con las Superintendencias de Valores y Seguros y de Bancos.

Elaborar un indicador de riesgo-pension y disefar una forma de presentarlo a los
afiliados para su adecuada comprension, de tal modo que contribuya a la toma de
decisiones.

Promover la participacion activa de las personas en sus decisiones de ahorro previsional.
e Perfeccionar el Indicador de Calidad de Servicio.

Informacién y educacion previsional, casos de estrategias y campafias de informacién implementadas por las
entidades de supervision. Solange Berstein J., Superintendenta de Pensiones. Seminario Federacion Internacional de
Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP), Viiia del Mar, 7 de Mayo de 2010.

Informacion y educacion previsional, casos de estrategias y campafias de informacion implementadas por las
entidades de supervision. Solange Berstein J., Superintendenta de Pensiones. Seminario Federacion Internacional de
Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP), Viiia del Mar, 7 de Mayo de 2010.



e Informar de manera que los atributos de rentabilidad y riesgo sean faciles de
comprender.

e Entregar informacion clara y de facil acceso sobre el costo previsional

— No es suficiente con entregar mayor informacion, puesto que existe una baja capacidad
de comprender la informacion financiera.

— Se requiere mejorar la educacion financiera a través de programas de largo plazo que
comiencen a nivel escolar.

— Lo que en realidad se requiere es una mayor cultura previsional.

4. Colombia'?

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta'

Las administradoras deben enviar a sus afiliados y pensionados de los fondos de pensiones
obligatorios, por lo menos trimestralmente, un extracto que registre las sumas depositadas,
sus rendimientos y saldos, asi como el monto de las comisiones cobradas y de las primas
pagadas.

Los extractos remitidos a aquellos afiliados que ingresaron al fondo como consecuencia del
traslado desde otra administradora de cualquier régimen durante el periodo del extracto,
deben ir acompafiados de un documento que contenga toda la historia laboral del afiliado.
En todo caso, con corte al 30 de junio y 31 de diciembre la historia laboral de los afiliados
debe quedar a disposicion de los mismos para consulta a través de la pagina de internet de
la respectiva entidad. Cuando la administradora no publique la historia laboral de los
afiliados para su consulta a través de la pagina de internet, debe remitir la misma por correo
fisico.

Los extractos deben contener la informacion relacionada con el bono pensional del afiliado,
teniendo en cuenta el estado en el que se encuentra.

Los extractos de los fondos de pensiones voluntarios deben quedar mensualmente a
disposicion de los participes para consulta a través de la pagina de Internet de la respectiva
entidad, o a través de un mecanismo con similar cobertura, salvo que el afiliado solicite a la
administradora el envio del extracto por correo fisico.

ii. Publicaciones de rentabilidades, comisiones y seguros previsionales

La ley establece que las administradoras deben publicar, con la periodicidad y en la forma
que determine la Superintendencia, el costo de las primas que sean pagadas por concepto de
seguros y el valor de las comisiones cobradas.

12 Ley 100 de 1993; Decreto N° 1.592 de 19/05/2004; Decreto N° 2.664 de 12/07/2007; www.superfinanciera.gov.co
'3 Circular Externa 003 de enero 2010.



http://www.superfinanciera.gov.co/

Por otra parte, la Superintendencia definié'* que las administradoras deben suministrar a
sus afiliados la informacion necesaria con el propdsito de contribuir a una mayor
transparencia, que les permita escoger las mejores opciones del mercado, y estan obligadas
a mantener publicada en un tablero situado en los lugares de atencion al publico, en
caracteres destacados, de manera tal que atraiga su atencion y resulte facilmente legible, la
ultima tabla elaborada por la Superintendencia de rentabilidades minima, bruta, neta y
promedio ponderada, en la cual se sefiale el periodo objeto de célculo, los porcentajes de
seguros previsionales y la comisién de administracion correspondientes a los fondos de
pensiones administrados. La Superintendencia Financiera da a conocer trimestralmente la
tabla de rentabilidades mencionada.

En los planes de ahorro previsional voluntario, las administradoras deben revelar una serie
de antecedentes a los participes, que incluye una ficha técnica actualizada mensualmente
para cada fondo o portafolio que conforma el fondo; condiciones de aportes y retiros;
comisiones y gastos; tipos de riesgo del portafolio; calificacion del portafolio y entidad que
la realiza; estrategia de inversion; rentabilidades y volatilidad; maduraciéon y duracion del
portafolio; distribucion por calificacion, tipo de inversion, sector y monedas; hoja de vida
del administrador; y empresas vinculadas y relacionadas con la sociedad administradora.

iii. Campaiias de informacion y de educacion para la promocion del esquema de
multifondos'

Las administradoras de fondos de pensiones deben realizar campanas de informacion y de
educacion financiera para la promocion del esquema de multifondos, con el fin de ofrecer a
sus afiliados informacién clara, completa, oportuna y que genere mayores elementos de
juicio, para que ¢éstos puedan adoptar decisiones informadas sobre: (i) las alternativas de
eleccion del esquema de multifondos durante la etapa de acumulacion de acuerdo con su
edad, horizonte de inversion y perfil de riesgo; y (ii) los efectos de la toma de tales
decisiones. Estas campafias pueden realizarse a través de la entidad que agremie a las
entidades administradoras de fondos de pensiones, utilizando medios masivos de
comunicacion.

Cada vez que las administradoras promuevan o publiciten cualquier tipo de fondo, deben
indicar que corresponde al sistema obligatorio y el tipo de fondo al que hace referencia:
Conservador; Moderado; o Mayor Riesgo.

La realizacion de campaiias de informacion y educacion para la promocion del esquema de
multifondos, no exime a las administradoras de la obligacion de suministrar de manera
particular a sus afiliados o potenciales afiliados asesoria e informacidn clara, cierta,
completa, comprensible y oportuna, que les permita tomar decisiones informadas.

En el proceso de seleccion de fondo las administradoras deben asegurar que al afiliado se le
suministrara, en forma previa, toda la informacion sobre el esquema multifondos y las
caracteristicas de cada uno de los tipos de fondos, y deben garantizar que se le exigira al

" Circular Externa 058 de 1998.
15 Circular Externa 044 de diciembre de 2010.



afiliado ratificar que ha comprendido la informacioén suministrada mediante la aplicacion de
un cuestionario, siendo obligatorio que éste conteste acertadamente tal evaluacion de forma
previa a la eleccion o cambio de tipo de fondo. También deben advertir al afiliado acerca de
la importancia de haber entendido la informacion suministrada.

Para la eleccion por cualquier medio es necesario que el afiliado responda una encuesta que
permita establecer su perfil de riesgo, advirtiéndole que la misma arroja como resultado una
sugerencia, pero no la obligacion del tipo de fondo a seleccionar. La administradora debe
dejar evidencia del resultado de dicha encuesta.

La encuesta debe tener en cuenta, como minimo, los siguientes aspectos: rango de edad al
momento de realizar la solicitud; afios en los que proyecta pensionarse (afios contados a
partir de la fecha de solicitud); tolerancia a las pérdidas del capital acumulado; tolerancia
del afiliado al riesgo en busca de una mejor rentabilidad; periodicidad con la que el afiliado
se informa sobre la rentabilidad de los fondos de pensiones obligatorios.

iv. Tramites de pension

En caso de contratacion de una renta vitalicia, la administradora en la que esta cotizando el
afiliado al momento de cumplir con las condiciones para la obtencion de una pension, es la
encargada de efectuar, a nombre del pensionado, los trdmites o reclamaciones que se
requieran, ante la respectiva aseguradora.

v. Participacion de los afiliados
v.1 Control de las sociedades administradoras

Los afiliados y accionistas de las sociedades administradoras de fondos de pensiones eligen
el revisor fiscal para el control de la administracion del respectivo fondo. Ademas, los
afiliados tienen dos representantes elegidos por ellos mismos para que asistan a todas las
juntas directivas de las sociedades administradoras, con voz y sin voto, quienes con el
revisor fiscal velan por los intereses de los afiliados. Las sociedades que administran fondos
de pensiones y de cesantia deben tener en total dos representantes de los afiliados.

v.2 Inversion de los recursos previsionales

Con el fin de garantizar la seguridad, rentabilidad y liquidez de los recursos del sistema de
pensiones, las administradoras deben invertir los fondos en las condiciones y con sujecion a
los limites que establezca la Superintendencia Bancaria, previo concepto, que no es
vinculante, de una comision del Consejo Nacional Laboral o el organismo que haga sus
veces.

b) Superintendencia Financiera de Colombia

A través de su sitio en Internet, en la seccion dedicada a Pensiones, Cesantias y Fiduciarias,
la Superintendencia Financiera de Colombia entrega una serie antecedentes que estan



orientados mas bien a las entidades administradoras y analistas del sistema de pensiones,
mas que a los afiliados. Entre la informacion entregada se incluye:

— Lista de las sociedades administradoras de fondos de pensiones y cesantias
— Normativa
— Indice de reportes de informacion a la Superintendencia

— Cifras econdémicas y financieras de las sociedades administradoras de fondos de
pensiones y cesantias

— Rentabilidades minimas obligatorias

— Estadisticas de los fondos administrados, incluyendo el valor de los fondos, afiliados,
estructura general del portafolio de inversion y rentabilidad

— Comunicados de prenda con informacién de rentabilidad, valor de los fondos, afiliados,
pensionados y estructura general de los portafolios

— Informe trimestral de rentabilidad, comision de administracion y seguro previsional de
los fondos de pensiones

Adicionalmente, en la seccion de “consumidor financiero” la Superintendencia tiene una
seccion denominada “Acerca de Pensiones y Multifondos”, con la normativa de campanas
de informacion y de educacion para la promocion de los multifondos y régimen financiero
y de inversiones de los fondos de pensiones. Ademas, en la seccion de “Informacion y
Educaciéon al Consumidor Financiero”, la Superintendencia incluye documentos sobre la
estructura basica del régimen de pensiones en Colombia, los programas del sistema general
de pensiones, la modalidades de pensiones de vejez, invalidez y sobrevivientes y el pago de
mesadas de pension.

5. Costa Rica'®

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

Las administradoras deben enviar a los afiliados un estado de cuenta individual y
suministrarles la informacion que expresamente soliciten sobre éstos. Ademas, deben
remitir a los afiliados la informaciéon que la Superintendencia de Pensiones (SUPEN)
sefiale, con la periodicidad y el formato que ella determine.

e Ley de Proteccion al Trabajador N° 7.983 de 18/02/2000; www.supen.fi.cr.



ii. Informacion a los afiliados

Las administradoras deben comunicar oportunamente y por los medios que indique el
Superintendente, cualquier hecho o informaciéon que, a su criterio o a criterio de la
Superintendencia, sea necesario poner en conocimiento del afiliado y el publico en general
o cuya difusion se requiera para garantizar la transparencia y claridad de las operaciones. Si
alguna entidad se niega injustificadamente a divulgar la informacién solicitada, la
Superintendencia puede divulgarla directamente por cuenta de aquella.

Algunas informaciones especificas que deben entregar las administradoras conforme a la ley
son:

— La forma de calculo, el monto y las demas condiciones de las comisiones.

— Las administradoras que ofrezcan planes de cobertura de los riesgos de invalidez o
muerte a sus afiliados, deben informar al afiliado detalladamente las condiciones y los
derechos que tienen, asi como el monto de la prima respectiva y la condicién opcional
de estas coberturas.

b) Superintendencia de Pensiones

Entre las funciones de la Superintendencia de Pensiones esta la de suministrar al ptiblico la mas
amplia informacion sobre las administradoras supervisadas y la situacion del sector.

En su sitio web la Superintendencia informa sobre las funciones de regulacion y fiscalizacion
que cumple. Adicionalmente, la entidad tiene una seccion donde incorpora material que tiene
como objetivo informar y capacitar sobre el sistema nacional de pensiones. En esta seccion se
encuentra una explicacion de como se constituye el sistema de multiples pilares de pensiones
costarricense; antecedentes de las administradoras, de los fondos de pension obligatorios
complementarios y de los regimenes basicos de pensiones; y las tltimas noticias relacionadas
con el mercado de pensiones.

Si el navegante desea profundizar mas en los temas de pensiones, la Superintendencia pone a su
disposicion informes técnicos e investigaciones. Adicionalmente, existe una revista de
pensiones con aspectos relevantes del mercado; campanas informativas; y un diccionario para
familiarizarse con los términos y significados que se relacionan con las pensiones. Se incentiva
a informarse y a controlar los ahorros acumulados para pensiones.

Desde el afio 2004 la Superintendencia de Pensiones, las Operadoras de Pensiones y las
Revistas del Grupo Nacion, han desarrollado la "Revista Pensiones". En ella se busca presentar
de manera sencilla y amigable los principales temas que las personas desean conocer, y se
entrega informacion orientadora respecto a tramites, servicios y otros que ofrecen las entidades
del Sistema Nacional de Pensiones.

Uno de los objetivos estratégicos que se ha definido la Superintendencia de Pensiones es el
suministro de amplia informacion sobre el Sistema Nacional de Pensiones a los afiliados. Con
este objetivo la SUPEN efectia campafas informativas a través de diversos medios y sobre
distintas materias, que en los ultimos periodos se han referido a cambios en las comisiones del



régimen obligatorio; las prestaciones que se pueden seleccionar al culminar la etapa laboral,;
nuevos formatos de estados de cuenta; promocion del ahorro para pensiones; retiros del Fondo
de Capitalizacion Laboral; y a la necesidad de asegurarse una pension digna.

La SUPEN desarroll6 también un programa de educacion financiera, en convenio con el
Ministerio de Educacion Publica (MEP) y con el auspicio de un grupo de instituciones
financieras del pais. El programa, que se denomina "Insercion de una Cultura Financiera en el
Sistema Educativo Nacional", llegd a mas de 200.000 estudiantes escolares, quienes
aprendieron temas del ahorro y de la actividad financiera en general, con diversos productos
genuinos creados para su ensefianza.

En procura de tener un contacto directo e inmediato con el publico, la SUPEN esté utilizando
las redes sociales de Facebook y Twitter. A través de ellas desea brindar un espacio para que las
personas puedan realizar comentarios y consultas. La Superintendencia también abrié un canal
en Youtube con el proposito de que se conozca mas sobre el tema de las pensiones.

Otra seccion del sitio permite conocer y entender como se construye la pension. Se explica que
el ahorro efectuado tiene el proposito de constituir una pension para cuando llegue el momento
de la jubilacion, y que el monto de ésta puede verse afectado por una serie de variables. El sitio
tiene un simulador que permite realizar estimaciones cuantitativas de los montos de pension del
régimen de IVM y de la pension obligatoria complementaria, que tiene como proposito que las
personas conozcan a través de simulaciones cudles son los factores que influyen sobre el monto
de la pension, y que reconozcan la importancia que cada una de esas variables y la importancia
de comenzar las cotizaciones desde edades tempranas.

A través del sitio de la SUPEN también es posible acceder al marco legal que rige para el
sistema de pensiones, a las calificaciones de riesgo operativo de las administradoras y a las
eventuales sanciones impuestas a éstas, a estadisticas del Sistema Nacional de Pensiones y a
preguntas frecuentes.

Por tultimo, es posible que los usuarios hagan consultas sobre cualquier tema de pensiones o
presenten sus denuncias, sepan los tramites y servicios que pueden realizar y obtener en la
SUPEN, y sus requisitos, y pueden registrarse para acceder a servicios especiales y a
actualizaciones.

6. Curagao17

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta'®

Los fondos de pensiones estan obligados por ley a entregar anualmente un estado de
cuentas certificado por una firma de auditora reconocida y un informe actuarial certificado
por un actuario calificado. Todas las empresas afiliadas y el Banco Central reciben una
copia de estos informes, y todos los participantes tienen derecho a revisar estas cuentas.

17" Ley 100 de 1993; Decreto N° 1.592 de 19/05/2004; Decreto N° 2.664 de 12/07/2007; www.superfinanciera.gov.co.
'8 Circular Externa 003 de enero 2010.



Adicionalmente, el Banco Central provee un cuestionario que deben llenar y entregar las
administradoras y éstas hacen una presentacion formal para el Banco sobre los resultados
del afio que transcurrio.

Por otra parte, todos los afiliados reciben una cuenta del estado de sus pensiones. Existen
administradoras que también otorgan acceso a través del sitio WEB a las cuentas de los
afiliados, quienes pueden hacer ciertos calculos (simulaciones) dependiendo del tipo de
plan de pensiones que tienen. Igualmente las empresas afiliadas también tienen acceso a la
informacion de sus participantes.

ii. Publicaciones de rentabilidades, comisiones y seguros previsionales

Los fondos de pensiones formalmente no tienen obligacion legal de publicar la informacion
[ .. 19 .
de rentabilidades y comisiones ~, pero si las aseguradoras.

ili. Campaias de informacion y de educacion para los afiliados®

El fondo organiza regularmente presentaciones para los afiliados con el objetivo de
educarlos en la materia, informarlos sobre los desarrollos del fondo y contestar preguntas
que puedan tener. También se hacen sitas para proveer informacion individual a los
participantes y ayudarlos a planificar su futuro financiero. Esto también se hace antes que la
empresa se afilie al fondo. Anualmente se realiza una encuesta para verificar si las
empresas afiliadas y sus participantes estdn o no satisfechas con el servicio y los productos
que se les ofrecen y para identificar potenciales mejoras en el servicio.

iv. Tramites de pension

Cuando un afiliado se va a jubilar se hacen los célculos necesarios y se le informa
exactamente cuanto va a recibir y cudles son los requisitos con los que tiene que cumplir.
Cada mes se realiza la transferencia de la pension al banco indicado y se envia por correo la
especificacion.

v. Participacion de los afiliados

Tanto las empresas afiliadas como los participantes y los pensionados estan representados
en la junta de supervision del fondo, que tiene un Presidente independiente. Todos los
miembros de la junta de supervision tienen que cumplir minimamente las exigencias de la
ley, tienen voz y ayudan a formalizar las politicas del fondo. La junta de supervision elije el
auditor y el actuario externo.

19 . o . . .
Aunque algunos tienen la politica de hacerlo para contribuir a una mayor transparencia.
(Y34

Las secciones “iii”, “iv” y “v” corresponden a informacién referida a Vidanova Pension Management
Foundation.



7. El Salvador?*!

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

Las instituciones administradoras estdn obligadas a proporcionar al afiliado una libreta de
ahorro para pensiones, en la que se registra cada vez que éste lo solicite, con un maximo de
seis veces al afo, el nimero de cuotas abonadas en su cuenta individual de ahorro para
pensiones y su valor a la fecha de actualizacion. No obstante, las instituciones
administradoras pueden desarrollar mecanismos electronicos que sustituyan la libreta.

Por lo menos cada seis meses las instituciones administradoras deben comunicar por escrito
a cada uno de sus afiliados, todos los movimientos registrados en su cuenta individual de
ahorro para pensiones, con indicacion del nimero de cuotas registradas, su valor y la fecha.
Si una cuenta no registra movimientos, la comunicacion debe restablecerse cuando se
perciban nuevas cotizaciones. En todo caso, las instituciones administradoras estan
obligadas a informar del saldo de las cuentas individuales por lo menos una vez al afio.

ii. Otra informacion a los afiliados

Las AFP estan obligadas a tener a disposicion del publico los folletos o prospectos de
caracter informativo que con respecto al Sistema de Ahorro para Pensiones (SAP) publique
y les facilite la Superintendencia de Pensiones.

Ademéds, las administradoras deben mantener en todas sus agencias, oficinas a nivel
nacional y oficinas de representacion, folletos informativos en un lugar de facil acceso al
publico, con fines de orientacion y con los antecedentes que indique la Superintendencia.
La informacion debe ser actualizada como minimo mensualmente.

iii. Politica de inversion del fondo

Cada institucion administradora debe disefiar su politica de inversion del fondo que
administra, la cual debe mantener a disposicion del publico. Dicha politica debe incluir la
informacion que determine la Superintendencia, pero, entre otras materias, debe establecer
el objetivo de la politica; una explicacion general de ella; la proporcion de las inversiones
en valores de mediano y largo plazo para financiar la formacion de capital y la adquisicion
de vivienda con recursos del fondo de pensiones; el porcentaje de inversiones en
instrumentos de renta fija y el porcentaje de las inversiones en instrumentos de renta
variable; y la estructura de la cartera total de inversion por tipos de instrumentos.

21 Decreto N° 927 de 23/12/1996; Decreto N° 60 Reglamento de Gestion Empresarial de las Instituciones
Administradoras de Fondos de Pensiones, del 28 de julio de 1997, incluyendo Reforma en Diario Oficial N° 90 del 16
de mayo de 2005; sitio Web de la Superintendencia de Pensiones www.spensiones.gob.sv.



iv. Actualizacion de la informacion de beneficiarios

Las instituciones administradoras deben todos los afos, en el mes de junio, facilitar al
afiliado la actualizaciéon de la informacidon respecto de sus eventuales beneficiarios,
proporcionando a ellos la asesoria correspondiente para tal fin.

b) Superintendencia de Pensiones

La Superintendencia incluye en su sitio Web la descripciéon de un conjunto de servicios
destinados a los afiliados y ciudadanos en general. Estos son:

i. Oficina de atencion al afiliado

Tiene como objetivo brindar al afiliado una asesoria integral, que le permita aclarar sus
dudas en forma personalizada y/o telefonica y fortalecer la confianza en el SAP; mantener
contacto directo con el afiliado; entregar solicitudes de formularios de denuncias; solicitar
la permanencia extemporanea en el sistema de pensiones publico para un trabajador
fallecido y para uno declarado invalido; pedir la asignacion de NUP (identificacion de la
persona); solucionar problemas de multiple afiliacion; revisar los calculos de pension;
solicitar la calificacion de la invalidez. Cabe sefialar que la Comision Calificadora de la
Invalidez depende administrativa y financieramente de la Superintendencia de Pensiones.

ii. Servicios en linea

La Superintendencia ofrece a los afiliados algunos servicios en linea. Ellos pueden
consultar las tasas de cotizacion actuales e historicas; las Gltimas seis cotizaciones; buscar
normativa; y enviar consultas. Adicionalmente, existe una seccion de preguntas frecuentes
sobre afiliacion y beneficios, invalidez y materias de interés para salvadorefios que viven en
el exterior. También se entregan noticias y se otorga acceso a diversas publicaciones.

Los empleadores pueden realizar consultas en linea de afiliados por empleador; beneficios;
y pueden también descargar archivos de precios de valorizacion de los instrumentos
financieros y el calendario de declaracion y pago de cotizaciones previsionales.

ili. Cultura previsional

Desde el afio 2006 la Superintendencia de Pensiones decidié que dentro de su programa de
trabajo deberia figurar como una de sus funciones prioritarias la construccion y el
fortalecimiento de una nueva cultura previsional responsable, de tal forma que los afiliados,
pensionados y poblacion general conozca mejor el funcionamiento, caracteristicas y
desarrollo del sistema de pensiones, tenga mayor educacion y obtenga informacion clara,
util y oportuna.

Se han realizado distintas campanas. La “Campafa infantil — preadolescente, Quiero ser
previsor”, tiene como objetivo educar y formar a una generacion de nifios y nifias que
tengan conocimiento sobre el sistema previsional y propiciar el surgimiento de una cultura
en este tema desde la infancia, a través de actividades propias de este publico. Para esta



campaiia se han desarrollado dos productos, La Sombrilla Mégica y Mi Futura Pension, que
estan dirigidos a centros educativos pubicos y privados, para nifios y nifias de edades entre
8 a 10 anos y de 10 a 12 anos. El cuento la Sombrilla Magica es relatado con un estilo
dramatizado de tal forma que cada uno de los personajes va dando vida y magia a la
actividad. Con el juego de mesa Quiero ser Previsor los pequefios aprenden jugando sobre
la importancia del ahorro para el futuro y, ademads, interiorizan los primeros conocimientos
sobre el funcionamiento del sistema de pensiones.

La “Campafia Previsional Asegura tu Futuro Hoy” estd orientada a jovenes que cursan
bachillerato y educacion superior. Sus objetivos primordiales son incentivar el surgimiento
de una cultura previsional entre la poblacion juvenil, explicar los beneficios del sistema
previsional de El Salvador, y generar un compromiso entre la juventud con la construccion
de un futuro seguro.

El programa radial “Prevision a Tiempo” tiene como objetivo acercar los temas
previsionales de mayor interés a la poblacion salvadoreia y facilitar el intercambio de
informacion entre la Superintendencia y los afiliados al sistema de pensiones. En este
programa participan especialistas de la Superintendencia, abordando diferentes temas
previsionales.

Por ultimo, la campafia informativa empresarial “Mi dinero del futuro” es un esfuerzo de
acercamiento con instituciones publicas y privadas, para informar a los trabajadores,
empresas y encargados de recursos humanos sobre el funcionamiento del sistema de
pensiones, sus beneficios y los derechos y deberes que poseen.

¢) Programa de educacion financiera

En EI Salvador se esta desarrollando un programa de educacion financiera cuya mision es
promover entre los usuarios e inversionistas el conocimiento de productos y servicios
financieros, sus beneficios, obligaciones y riesgos. El programa busca fortalecer la
comprension de usuarios e inversionistas, actuales y potenciales, sobre los beneficios,
costos y riesgos de los servicios financieros, con el objetivo de que puedan tomar
decisiones informadas que permitan mejorar el bienestar y calidad de vida. Participan de
este programa el Banco Central de Reserva, la Superintendencia del Sistema Financiero, la
Superintendencia de Valores, la Superintendencia de Pensiones, el Instituto de Garantia de
Depositos y la Defensoria del Consumidor.

8. Espaiia®
a) Informacion a participes y beneficiarios

La informacion a recibir por los participes y por los beneficiarios supone diferenciar los
siguientes momentos:

2 Fuente: Asociacion de Instituciones de Inversion Colectiva y Fondos de Pensiones.



i.

ii.

111.

Con caracter previo a su incorporacion

Cada participe ha de ser informado de las caracteristicas del Plan y de la cobertura que
puede otorgarle en funcion de sus circunstancias laborales y personales. Esta
informacién previa se establece para los Planes del Sistema Individual y Asociado™.

Con motivo de su incorporacion

Los participes que lo soliciten reciben un certificado de pertenencia del plan24.
Asimismo, se les entrega las especificaciones del plan y de la declaracion de los
principios de la politica de inversion del fondo de pensiones, o bien se les indica el
lugar y forma en que estaran a su disposicion.

Tras su incorporacion

Existen las siguientes obligaciones de informacion:

- Informacion para los participes y beneficiarios, que debe ponerse a su disposicion, al
menos con cardcter trimestral, y remitirse semestralmente.

Se refiere a la evolucion y situacion de sus derechos econdmicos en el plan, asi como
extremos que pudieran afectarles.

Contiene un estado-resumen de la evolucidn y situacion de los activos del fondo, los
costos y la rentabilidad obtenida®, indicando la totalidad de los gastos del fondo de
pensiones, en la parte que son imputables al plan, expresados en porcentaje sobre la
cuenta de posicion. Ademas, se informa, si corresponde, sobre la contratacion de la
gestion con terceras entidades.

- Certificacion de las aportaciones, directas o imputadas, realizadas en cada ario y el
valor, al final del ario, de sus derechos consolidados en el plan, que se remite
anualmente a cada participe

23 Las modalidades de Planes de Pensiones (Sistema de Empleo, Asociado o Individual) se definen en

funcién de quienes son sus promotores y participes, como muestra la tabla adjunta.

Cledaliad Promotor Participes
Sistema de Empleo Empresa, sociedad, corporacion o entidad Empleados del promotor
Sistema Asociado Asociacion o sindicato Asociados, miembros o afiliados
Sistema Individual Entidad de caracter financiero Personas fisicas

24

25

En el caso de no utilizarse estos boletines individuales de adhesion en los Planes de Empleo, se hace
entrega al participe de un certificado de pertenencia al Plan.

La rentabilidad se refiere a la obtenida por el Plan de Pensiones en el ultimo ejercicio econdémico, la
rentabilidad acumulada en el ejercicio hasta la fecha a la que se refiere la informacién y la rentabilidad
media anual de los tres, cinco, diez y quince ultimos ejercicios econdomicos.




Debe contener un resumen sobre la determinacion de las contingencias cubiertas, el
destino de las aportaciones, las reglas de incompatibilidad sobre aquéllas y, si
corresponde, la cuantia de los excesos de aportacion del participe sobre los maximos
establecidos y el deber de comunicar el medio para el abono de la devolucion.

- Informacion sobre la prestacion y sus reversiones, las opciones de cobro, en su caso,
v el grado de garantia o del riesgo de cuenta del beneficiario, una vez producida y
comunicada la contingencia

Si corresponde, se le hace entrega al beneficiario del certificado de seguro o garantia
de su prestacion, emitido por la entidad correspondiente.

- Certificacion sobre el valor de los derechos economicos en el plan al final de cada
ano, que se remite a los beneficiarios de los Planes de Pensiones de Empleo con
periodicidad al menos anual.

Finalmente, existen ciertas especialidades para la informacion periddica en los Planes de
Empleo y Asociados de Prestacion Definida.

b) Cuentas anuales

Dentro del primer cuatrimestre de cada ejercicio econdmico, las cuentas anuales del
gjercicio anterior, correspondientes a las entidades gestoras y a sus fondos administrados,
junto con el informe de gestion de estos ultimos, deben ser formuladas, auditadas y
sometidas a aprobacion por los 6rganos competentes de las entidades gestoras y por la
Comision de Control de cada fondo respectivamente.

Los documentos citados, incluidos los informes de auditoria, deben:

- En el plazo sefialado en el parrafo anterior, ser presentados ante las Comisiones de
Control de los fondos correspondientes y de los planes de pensiones adscritos a los
fondos, asi como ante la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones
(DGSFP).

- Dentro de primer semestre de cada ejercicio econdmico, ser publicados por las
entidades gestoras, para su difusion general, y depositados en el Registro Mercantil.

¢) Atencion al cliente

La normativa vigente establece procedimientos para las quejas y reclamaciones de los
clientes de las entidades financieras, incluidas las gestoras de fondos de pensiones, por
deficiencias e irregularidades en los servicios financieros (retrasos, desatencion, omisiones,
informacion deficiente u otros incumplimientos).




Antes de formular una reclamacion administrativa contra entidades financieras en relacion
con el plan de pensiones, el interesado debe plantearla ante las mismas entidades mediante
los cauces establecidos a tal fin por la normativa, la cual establece:

- La obligacién de que todo plan de pensiones del sistema individual cuente con un
defensor del participe para resolver las reclamaciones (articulo 7.5 del texto refundido
de la Ley de Planes y Fondos de Pensiones).

- La obligacion de que cada gestora de fondos de pensiones mantenga un departamento o
servicio de atencion al cliente para resolver las reclamaciones de los participes y
beneficiarios de los planes de pensiones, relativas a los servicios financieros, que no
estén reservadas al defensor del participe, es decir, para las reclamaciones referentes a
otro tipo de planes (asociados y de empleo) (Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo,
sobre los departamentos y servicios de atencion al cliente y el defensor del cliente de las
entidades financieras).

Si el Servicio o defensor correspondiente no resuelven de modo favorable para el
interesado, éste Ultimo puede presentar reclamacion administrativa, envidndola o
presentandola en la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones que, en su caso,
la traslada al Comisionado para la Defensa de los asegurados y participes.

d) Comisiones de control de Planes y Fondos de Pensiones

Los Planes de Pensiones de Empleo y Asociados deben constituir una Comision de Control
formada por representantes del promotor o promotores y representantes de los participes v,

en su caso, de los beneficiarios. Sus funciones son principalmente:

- Supervisar el cumplimiento del plan en cuanto a los derechos de sus participes y
beneficiarios.

- Seleccionar el actuario(s) independiente(s) para la revision del plan.

- Nombrar a sus representantes en la Comision de Control del Fondo al que se adscriba el
plan.

- Representar judicial y extrajudicialmente los intereses colectivos de los participes y
beneficiarios en relacion con el plan.

- Proponer y, en su caso, decidir en las demas cuestiones sobre las que la normativa le
atribuye competencia.

En los planes individuales, las funciones enumeradas son asumidas por el promotor.

Adicionalmente, los fondos de pensiones deben constituir una Comisién de Control que
asuma las funciones que se enumeran a continuacion:



e)

Supervisar el cumplimiento de los planes adscritos.
Controlar la observancia de las normas de funcionamiento del fondo y de los planes.

Nombrar los expertos cuya actuacion esté exigida en la normativa, sin perjuicio de las
facultades previstas dentro de cada plan de pensiones.

Representar al Fondo, pudiendo delegar en la gestora estas funciones.

Examinar y aprobar la actuacion de la gestora en cada ejercicio econdmico, exigiéndole,
en su caso, las responsabilidades que correspondan.

Acordar la sustitucion de la gestora o depositaria, segiin lo previsto en la normativa.

Suspender la ejecucion de actos y acuerdos contrarios a los intereses del fondo, en los
términos y con los limites derivados de la naturaleza de aquellos.

Aprobar, en su caso, la integracion en el fondo de nuevos planes de pensiones, funcion
que puede delegar en alguno de sus miembros o en la entidad gestora. La admisién del
primer plan que pretenda integrarse en el fondo debe ser acordada por su entidad
Gestora.

Proponer y, en su caso, decidir en las demds cuestiones sobre las que la normativa le
atribuye competencia.

Iniciativas publicas

La Administracion Publica asume como tarea propia contribuir al esfuerzo de acercar
los seguros y planes de pensiones al gran publico a través de la Guia para los
Asegurados y Participes (GASPAR). Esta herramienta justifica su existencia en la
voluntad de dar unas pautas basicas a los no iniciados que tengan interés en suscribir
seguros o planes de pensiones.

GASPAR encuentra su utilidad en la proteccion de los intereses de los potenciales
asegurados y participes, asistiendo a los interesados en el proceso de contratacion, asi
como durante la vigencia del producto contratado. Para ello, GASPAR se estructura en
los siguientes capitulos:

1. Guia para la contratacion
2. Glosario técnico

3. Preguntas més frecuentes
4. Reclamaciones y consultas

Por otro lado, los organismos publicos supervisores han elaborado un plan de educacién
financiera. El Plan nace con vocacion de generalidad: prevé abarcar todos los productos y
servicios financieros y se dirige sin excepcion a todos los ciudadanos. A este respecto, parte



http://www.dgsfp.meh.es/Gaspar.asp
http://www.finanzasparatodos.es/es/index.html
http://www.finanzasparatodos.es/es/index.html

de la base que la educacion financiera beneficia a los individuos en todas las etapas de la
vida, independientemente de su nivel de renta. A los nifios les hace comprender el valor del
dinero y del ahorro; a los jovenes les prepara para vivir el dia de mafnana de manera
independiente; y a los adultos les ayuda a planificar decisiones bésicas como la compra de
una vivienda, el mantenimiento de una familia, la financiacién de los estudios de los hijos o
la planificacion de la jubilacion.

Asimismo, la DGSFP publica informacion sobre los planes y fondos de pensiones, como,
por ejemplo, los balances y cuentas de planes y fondos de pensiones, las comisiones de
gestion y deposito aplicables a los planes de pensiones del Sistema Individual y del Sistema
Asociado y la rentabilidad de los planes de pensiones del Sistema Individual y del Sistema
Asociado (http://www.dgsfp.meh.es/planes.asp).

f) Iniciativas privadas

Las entidades gestoras de fondos de pensiones suelen incluir en sus paginas web,
documentos informativos sobre las caracteristicas y ventajas de los planes y fondos de
Pensiones.

Por otro lado, Inverco ha creado el Observatorio Inverco, el que responde a la necesidad de
disponer de un instrumento de reflexion, andlisis e investigacion en torno al mundo del
ahorro especialmente dirigido a los inversores en fondos de inversion y planes de
pensiones. Esta iniciativa tiene como proposito dar a conocer y explicar las opciones y
ventajas que los fondos de inversion y planes de pensiones ofrecen a todos los que optan
por ellos para organizar eficientemente sus activos de ahorro, ya sean de renta fija o
variable, negociados o cotizados en cualquier mercado del mundo.

El Observatorio Inverco quiere contribuir a difundir una vision clara de las tendencias del
ahorrador espafol: sus preferencias, las ventajas y barreras de inversion percibidas, sus
principales preocupaciones, etc. El Observatorio quiere dar respuestas a la sociedad sobre
los aspectos principales de los productos de ahorro mas universales que existen
actualmente.

El Observatorio cuenta con la participacion de expertos de la industria de la gestion de
activos y del mundo financiero, cuyo propdsito es potenciar la capacidad de respuesta y de
participacion de todos los que integran el mundo de la inversion colectiva en Espaia: los
ahorradores y los participes; gestores de fondos de inversion y de pensiones; y los medios
de comunicacion.


http://www.observatorioinverco.es/

9. Kazaistz’m26

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Cambio en entidad de custodia y administrador de inversiones

Las administradoras de fondos de pensiones deben notificar a los cotizantes de la firma de
contratos con nuevas entidades de custodia y administradora de inversiones.

ii. Estados de cuenta

Los procedimientos que deben utilizar las administradoras para informar sobre los estados
de cuenta de los ahorros previsionales deben establecerse en los contratos de afiliacion. En
todo caso, éstas deben proveer informacion del estado de las cuentas individuales a los
afiliados y sus beneficiarios al menos una vez al afio, o cuando ellos lo requieran, sin cobrar
por ello.

b) Agencia de Regulacion y Supervision del Mercado Financiero y Organizaciones
Financieras

Esta entidad es la encargada de regular y supervisar el funcionamiento de las
administradoras de fondos de pensiones en Kazajstan.

El sitio web de la organizacion contiene informacion de las distintas entidades del mercado
financiero, incluyendo los fondos de pensiones. En el sitio se incorpora la normativa;
estadisticas; publicaciones; lista de fondos de pensiones en operacion, bajo liquidacion y
liquidados; licencias suspendidas y revocadas a las instituciones financieras; medidas en
ejecucion en los fondos, sanciones e infracciones administrativas; antecedentes generales
de los fondos de pensiones, como sucursales; y noticias.

También existe una seccidon dedicada a entregar informacion para consumidores del sector
financiero, que contiene un video explicativo de los fondos de pensiones; un diccionario
financiero; calculadoras, pero ninguna de ellas permite estimar montos de pension;
preguntas frecuentes; lo que debe saber el cliente en caso de situaciones dificiles; y analisis
y estadisticas de los reclamos de los consumidores.

% Law on the Republic of Kazakhstan of June 20, 1997 N° 136-I On Pension System in the Republic of
Kazakhstan (with amendments and additions as of 23.10.2008); www.afn.kz/en.


http://www.afn.kz/en

10. México?’

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

Las Administradoras de Fondos de Ahorro para el Retiro (Afores) deben enviar, por lo
menos tres veces al afio, al domicilio que indiquen los trabajadores, sus estados de cuenta y
demds informacion sobre sus cuentas individuales. En los estados de cuenta las
administradoras deben incluir las aportaciones efectuadas (trabajador, empleador y Estado),
el nimero de acciones que son propiedad del trabajador, las comisiones cobradas por las
administradoras, el rendimiento neto, las transferencias de los recursos del trabajador que se
realicen entre sociedades de inversion por cumplimiento de edad, las transacciones
efectuadas por las administradoras y el trabajador, y una comparacion del rendimiento neto
y las comisiones aplicadas por las diferentes administradoras. Adicionalmente, y sin costo
adicional para el afiliado, el estado de cuenta debe incorporar el salario base de cotizacion y
el namero de dias laborados declarados ante el Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS).

Los trabajadores afiliados pueden solicitar en cualquier tiempo a las administradoras
estados de cuenta adicionales a los que éstas deben enviarles periddicamente.

Las Afores deben también dar a conocer a los trabajadores el calculo aproximado de
comisiones que les cobraran durante el afo calendario proximo. Esta informacion debe ser
proporcionada junto con el estado de cuenta correspondiente al segundo semestre del afio.

iil. Prospectos de informacion

Las Sociedades de Inversion (Siefores) deben elaborar prospectos de informacion dirigidos
a los afiliados, que revelen razonablemente la informacion relativa a su objeto y a las
politicas de operacién e inversion que seguiran. Estos prospectos deben senalar, por lo
menos, a qué trabajadores esta dirigida la sociedad de inversion y los requisitos que deben
cumplir para estar en ellas; la subcuenta o subcuentas cuyos recursos pueden ser invertidos
en cada sociedad de inversion; los riesgos que pueden derivarse de la clase de portafolios y
carteras que compongan la sociedad de inversion; el sistema de valuacion de sus acciones;
la mencion especifica de que en determinados casos los trabajadores afiliados tienen el
derecho a que la propia sociedad, a través de su administradora, les recompre a precio de
valuacion hasta el 100% de su tenencia accionaria; las circunstancias en las cuales los
recursos pueden retirarse o traspasarse; los derechos y obligaciones de los titulares de los
mismos; y las comisiones que se cobraran.

Los prospectos deben incorporar también parametros de riesgo, entre los que deben
establecer el limite de riesgo de mercado, los limites por emisor y contraparte, asi como por

2 Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro de 23/5/1996; Disposiciones de caracter general en materia financiera de

los Sistemas de Ahorro para el Retiro, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 31 de diciembre de 2010;
WWW.consar.gob.mx.



http://www.consar.gob.mx/

clase de activos en los que invertiran los recursos, y en su caso, los criterios para realizar
las transacciones bursatiles. En caso de que las sociedades de inversion operen derivados e
instrumentos estructurados, deben explicar las politicas generales de administracién e
inversion que siguen en dichas operaciones. Asimismo, deben explicar la metodologia para
el céalculo del Valor de Riesgo determinado por la Comision Nacional de Ahorro para el
Retiro (CONSAR) en las reglas generales que establecen el régimen de inversion al que
deben sujetarse las sociedades y sefialar dicho requisito en los prospectos.

La CONSAR puede ordenar que se incorporen a los prospectos las previsiones respecto a
las politicas de inversion, liquidez, seleccion y diversificacion de activos, revelacion de
informacion, calidad crediticia y riesgo de mercado que considere prudente para la mayor
proteccion de los trabajadores.

Sin perjuicio de la elaboracion del prospecto, las sociedades de inversion deben tener
folletos explicativos que traten, cuando menos, los puntos basicos de los prospectos de
informacion, los que deben estar redactados en forma clara, sencilla y en un lenguaje
accesible a los trabajadores.

Una vez autorizados los prospectos de informacion y folletos explicativos, deben estar en
todo tiempo a disposicion del publico inversionista, en las oficinas y sucursales de la
administradora que opera la sociedad de inversion de que se trate.

iii. Consejo de Pensiones

La Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro (SAR) cre6 el Consejo de Pensiones, con
el proposito de que exista mayor informaciéon y control de los sistemas de ahorro para el
retiro y de la administracion de las cuentas individuales que realizan las administradoras.
Este Consejo esta integrado por representantes de los trabajadores, de los patrones, de las
administradoras y el Presidente de la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de
los Usuarios de Servicios Financieros.

A pesar del objetivo antes mencionado, la Ley sefiala que este Consejo tiene como
funciones conocer las politicas de administracion de las cuentas individuales establecidas
por las administradoras, las politicas de inversion de los recursos de los trabajadores y las
comisiones que se apliquen a sus cuentas individuales, asi como dirigir recomendaciones a
los consejos de administracion de las diversas administradoras. No se estipula ninguna
funcion de informacion y difusion del sistema dirigida a los afiliados del mismo.

b) Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro

Entre las funciones que tiene la CONSAR relacionadas con la informacion, asesoria y
difusion del sistema de pensiones, se encuentran las siguientes:

— Dar a conocer a la opinidén publica reportes sobre comisiones, nimero de trabajadores
registrados en las administradoras, estado de situacion financiera, estado de resultados,
composicion de cartera y rentabilidad de las sociedades de inversion, cuando menos en
forma trimestral.



— Elaborar y publicar estadisticas y documentos relacionados con los sistemas de ahorro
para el retiro.

Por otra parte, la CONSAR entrega a través de su sitio web informacion para los
trabajadores del IMSS y del ISSSTE; informacion sobre el SAR; consejos de las variables
en que los trabajadores deberian fijarse al elegir Afore; informacidon sobre el proceso de
traspaso; boletines de prensa; noticias recientes; estadisticas; glosario y la normativa.

La informacion para los trabajadores del IMSS y del ISSSTE busca resolver las dudas que
tengan sobre los principales temas del Sistema de Ahorro para el Retiro, a través de
diversos documentos.

Los antecedentes sobre el SAR muestran un panorama general de las cifras del sistema;
describen los servicios que prestan las Afores en ventanilla, por internet y para trabajadores
independientes, y los servicios que otorga la propia CONSAR en forma gratuita; entregan
los datos de los centros de atencion telefonica y de las sucursales de las administradoras por
localidad; y explican las opciones de Siefores disponibles para los afiliados, junto a cuadros
comparativos por Afore del indice de rendimiento neto de cada Siefore, es decir, el
rendimiento bruto descontada la comision.

Adicionalmente, el sitio incluye jingles con consejos y apoyo a los afiliados, videos y otros
materiales educativos y promocionales del SAR, con mensajes dirigidos a distintos
segmentos, entre ellos nifios y jovenes.

La institucién utiliza distintos medios comunicacionales. Ademas de tener un canal
CONSAR en Youtube, usa Facebook, fFickr, fuentes RSS y Podcast, con el objetivo de
entregar informacion y educacion a los trabajadores sobre diversos temas.

El sitio permite también a los afiliados averiguar en qué Afore estan; realizar consultas
electronicas; ver preguntas frecuentes; calcular en forma aproximada el ahorro acumulado
en la Afore al momento del retiro; consultar informacion de agentes promotores; imprimir
el CURP (Clave Unica de Registro de Poblacion); consultar un registro electronico de
planes de pensiones; y obtener informacidn sobre el call center al que pueden llamar las
personas sin costo.

Por tltimo, la CONSAR ofrece acudir directamente a los centros de trabajo para dar charlas
sobre el SAR.



11. Peru*®

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Seleccion de fondo de pensiones

Cada afiliado tiene derecho a escoger el tipo de fondo al cual se destinaran sus aportes
obligatorios y/o voluntarios. Las AFP, en coordinacion con la Superintendencia de Banca,
Seguros y AFP (SBS), deben proveer al afiliado la informacion detallada y suficiente que
se requiera para ejercer este derecho a eleccion.

A partir de septiembre del 2010 las AFP deben entregar, conjuntamente con los Contratos
de Afiliacion, una Cartilla Informativa a los afiliados que contenga los aspectos relevantes
de los multifondos (descripcion y caracteristicas de cada fondo, relacion entre el riesgo y la
rentabilidad esperada, instrumentos de inversion previstos, etc.), y del proceso de eleccion o
cambio de tipo de fondo de pensiones por parte del afiliado (criterios relevantes para elegir
o cambiar de fondo, referencia a los test de tolerancia al riesgo, procedimientos para
solicitar el cambio de fondo, causales de impedimento de cambio de fondo, etc.).

ii. Informacion de los fondos de pensiones

Para inscribir los fondos de pensiones en el registro de la SBS, las AFP deben presentar la
politica de inversiones, asi como los indicadores de referencia de rentabilidad del tipo de
fondo por el que se solicita el registro.

Adicionalmente, en los tipos de fondos obligatorios y adicionales (aportes voluntarios), las
administradoras deben preparar un prospecto que contenga, entre otras materias, las
responsabilidades y obligaciones de la AFP en relacion a la administracion de las
inversiones del fondo; descripcidon del proceso de inversion; estructura de comisiones por la
administracion de los fondos; informacion financiera de la AFP; objetivo y caracteristicas
del tipo de fondo que se trate, incluyendo el perfil de los afiliados a los que se orienta
(considerando caracteristicas como la edad, el horizonte de inversion y los perfiles de
riesgo y rentabilidad de los afiliados); resumen de la politica de inversion; indicadores de
referencia de rentabilidad por categoria de instrumentos de inversion; desempefio historico
de la rentabilidad del fondo; y derechos y deberes del afiliado. La informacion del
prospecto informativo debe estar a disposicion del publico en el sitio web de las
administradoras.

La politica de inversiones debe ser previamente remitida a la SBS y divulgada al publico en
general. En ella las AFP deben indicar explicitamente los indicadores de referencia de
rentabilidad, asi como incorporar el objetivo de cada tipo de fondo que administren y la
politica de diversificacion de inversiones. El cambio de las politicas de inversion de

2 Texto Unico Ordenado de la Ley del Sistema Privado de Administracion de Fondos de Pensiones; Resolucion S.B.S.
N°355 —2005; www.sbs.gob.pe.



cualquier fondo debe difundirse a los afiliados que mantienen cuotas en dicho fondo, en
forma previa a su aplicacion.

Es responsabilidad y obligacion de las AFP explicar detalladamente a los afiliados las
caracteristicas y los riesgos de cada uno de los fondos que ofrezcan, bajo la supervision y
control de la SBS.

Por cada tipo de fondo que administren las AFP, deben publicar los indicadores de riesgo
respectivos, segun las disposiciones que establezca la Superintendencia.

Las administradoras también estdn obligadas a publicar informacion relativa a la
rentabilidad de la cartera administrada por tipo de fondo de pensiones, las comisiones por
administracion cobradas y el valor de la prima de seguros.

iii. Informacion en establecimientos de atencion de publico

Las AFP estan obligadas a proporcionar al publico en general, en todos sus
establecimientos de atencion al publico, la informacion minima que se sefala en el
Reglamento de la Ley. Asimismo, deben tener a disposicion del publico en general y de sus
afiliados, informacion impresa respecto de los principales aspectos de consulta del Sistema
Privado de Pensiones (SPP). La informacion relativa a dichos temas debe también estar a
disposicion del publico en el sitio web de las administradoras. Adicionalmente, pueden
difundir la citada informacion por cualquier otro canal.

iv. Informacion a afiliados y beneficiarios proximos a pensionarse en el SPP

La normativa complementaria a la Ley emitida por la SBS define las caracteristicas
generales de los servicios de orientacion e informacion que deben entregar las AFP a los
afiliados y beneficiarios que estan proximos a pensionarse en el SPP, a través de distintos
medios, en forma personalizada y no personalizada, y los atributos de calidad de los
servicios de atencion presencial.

v. Estados de cuenta

Las AFP deben informar por lo menos cuatrimestralmente y por escrito a sus afiliados de
los movimientos y saldos de las cuentas individuales de capitalizacion, sin perjuicio de las
solicitudes que a dicho fin puedan efectuar los afiliados.

La cuenta individual de capitalizacion de cada afiliado queda expresada en dos libretas de
registro denominadas "Libreta de Capitalizacion AFP" y "Libreta Complementaria de
Capitalizacion AFP". En la primera se anotan todos los movimientos y saldos de los aportes
obligatorios, equivalentes al 10% de la remuneracion asegurable, de los aportes voluntarios
con fin previsional (so6lo se pueden retirar al final de la vida activa) y de los aportes del
empleador, asi como las ganancias de todos ellos, debiendo especificarse la naturaleza y
origen de cada uno de los aportes. En la segunda se anotan los movimientos y saldos de los
aportes voluntarios del afiliado sin fin previsional, incluyendo sus ganancias.



vi. Rentabilidad minima

Las inversiones de los fondos de pensiones deben generar una rentabilidad cuyo resultado
neto, de acuerdo con la Ley, debe ser materia de una adecuada difusion hacia los afiliados y
publico en general. Dicha rentabilidad debe ser ordenada de mayor a menor en funcion de
los niveles obtenidos por cada AFP, de acuerdo con las normas y en la periodicidad que
sobre el particular apruebe la SBS

b) Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

La ley sefiala que una de las funciones de la SBS es difundir de manera permanente, a
través de medios masivos de comunicacion social, los principales indicadores de resultados
del sistema, que deben presentarse ordenados en cada caso de mayor a menor.

Por otra parte, la normativa secundaria de la SBS® sefiala que con el objetivo de hacer de
conocimiento publico el comportamiento del SPP, la SBS divulgara informacion estadistica
oficial en publicaciones de caracter impreso o virtual en su sitio web, bajo las formas
siguientes:

— Boletin Informativo Semanal.

— Boletin Informativo Mensual.

— Boletin estadistico de las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones y
Evolucioén del SPP.

— Comunicados mensuales de las principales variables del SPP.

— Memoria Anual.

— Otras que determine la Superintendencia.

En el sitio web de la SBS se presenta, entre otra informacion, la normativa y estadisticas del
SPP; publicaciones y documentos de trabajo; noticias y eventos; y una descripcion del
proceso fiscalizador de la institucion. El sitio permite también averiguar si la persona esta
afiliada al SPP y efectuar consultas de saldos del afiliado. Se anuncia una campaiia de la
cultura financiera, pero no fue posible entrar al link para averiguar qué comprende esta
iniciativa.

Adicionalmente, existe el Centro de Orientacion al Potencial Pensionista (COP) de la SBS,
que es una instancia de coordinacidn perteneciente a la Superintendencia Adjunta de AFP.
Su finalidad es brindar orientacion especializada a los afiliados y beneficiarios y futuros
pensionistas del SPP, de naturaleza complementaria a la recibida de parte de las AFP, que
les permita contar tanto con una evaluacion integral de su situacion previsional como con
un analisis comparativo de las alternativas existentes en el mercado, de modo tal que
mejore el proceso de toma de decisiones respecto de la eleccion de pensiones y beneficios
al interior del SPP.

Para la atencion de las consultas de los potenciales pensionistas en el COP, debe
acreditarse, previamente, que éstos han recurrido a la AFP a la que pertenecen. Las

2 Resolucion S.B.S. N° 355 -2005.



atenciones que se realizan en el COP tienen caracter presencial y se llevan a cabo en su local de
atencion al publico.

12. Polonia®’

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estatutos del Fondo de Pensiones

La legislacion polaca establece que la asamblea general de la sociedad administradora de
los fondos de pensiones debe definir los estatutos del fondo, que tienen que incluir ciertas
materias de comunicacion y difusion hacia los afiliados. Especificamente, se menciona que
deben incorporar los procedimientos a seguir para anunciar los cambios a los estatutos y el
diario de circulacién nacional que serd utilizado para hacer las publicaciones de los
comunicados.

ii. Afiliados que se adscriben a un fondo y que pueden ver disminuidas sus pensiones

La Ley obligd a los ejecutivos que participaron en labores de afiliacion a los fondos de
pensiones abiertos a informar a las personas que fueron incorporadas a los fondos durante
1999, nacidas entre ciertas fechas, de las implicancias que para ellos podria tener tal
decision de incorporacidon, dadas las normas de pensiones y de seguridad social, en
particular el hecho de que como resultado de la afiliacion al fondo de pensiones abierto
ellos podrian recibir una pension del Fondo de Seguro Social significativamente menor, o
podrian no ser elegibles para obtener pensiones anticipadas.

iii. Estados de cuenta

Las sociedades administradoras de los fondos de pensiones envian a sus afiliados, al menos
cada doce meses, un estado de cuenta con los saldos acumulados, pagos de aportes y sus
fechas, conversion a unidades de cuenta, y los resultados de las inversiones de estos
recursos.

A solicitud del afiliado, las sociedades administradoras proveen informacion por escrito del
saldo acumulado en la cuenta. Ademas, esta misma informacién es enviada en los meses en
que un afiliado llend una solicitud para recibir pensiones temporales o para recalcularlas;
recibid pagos de pensiones temporales bajo determinadas circunstancias; y cuando obtuvo
el ultimo pago de pensiones temporales.

iv. Politica de inversiones, evaluacion y administracion del riesgo en los fondos de
pensiones corporativos

Los fondos de pensiones corporativos (“employee fund”) preparan una declaracion de la
politica de inversion, que contiene al menos una presentacion de los métodos de evaluacion
de riesgo, los procedimientos de administracion de riesgo asi como la distribucion de los

30 Act of 28 August 1997. Law on organization and operation of pension funds; www.knf.gov.pl.
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recursos entre los diversos instrumentos. Esta declaracion se envia a los afiliados si ellos lo
solicitan. Las exigencias anteriores no se aplican a los fondos de pensiones obligatorios.

v. Informacion publicada por las sociedades administradoras sobre los fondos

La informacién de los fondos de pensiones que se haga publica, incluyendo la publicidad,
presenta integralmente la condicion financiera de los fondos y los riesgos que enfrentan los
afiliados de dichos fondos.

b) Autoridad Financiera Supervisora

Una de las funciones que la Ley asigna a la Autoridad Financiera Supervisora de Polonia es
incrementar el conocimiento publico de los objetivos de los fondos de pensiones y de las
caracteristicas de su funcionamiento, particularmente los derechos que tienen los afiliados.

En el sitio web de esta institucion se presentan antecedentes financieros y estadisticos del
sistema de pensiones; boletines; publicaciones sobre la evolucion del mercado; normativa;
y la lista de las sociedades administradoras autorizadas y no autorizadas que registran
operaciones. También se explica el proceso general de presentacion de reclamos y datos de
contacto. Los empleadores pueden acceder a un formulario para el registro de un plan de
pensiones para los empleados.

La Autoridad Financiera Supervisora establecio el 2009 un programa de entrenamiento para
entidades supervisoras, pero nada se sefiala en el sitio respecto a iniciativas para la
educacion y capacitacion de los afiliados del sistema.

13. Republica Dominicana’!

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. [Estados de cuenta

Los afiliados tienen derecho a recibir informacion semestral sobre el estado de su cuenta
individual, indicando con claridad los aportes efectuados, las variaciones de su saldo, la
rentabilidad del fondo y las comisiones cobradas por las administradoras. El estado de
cuenta debe reflejar el valor cuota y el monto total de las comisiones cobradas en pesos
dominicanos.

ii. Informacion sobre carteras de inversion

Las AFP pueden operar varias carteras de inversion con una composicion distinta de
instrumentos financieros, atendiendo diversos grados de riesgos y de rentabilidad real. Las
administradoras deben informar en forma detallada a la Superintendencia de Pensiones
sobre dicha composicion, asi como los montos de inversion de cada cartera.

31 Ley N° 87— 01 que crea el Sistema Dominicano de Seguridad Social de fecha 9/05/2001; Publicacion Oficial N° 969-
02 Reglamento de Pensiones, diciembre de 2002; www.sipen.gov.do.



Los afiliados tienen el derecho a recibir informacion sobre las carteras de inversion,
especialmente sobre su rentabilidad y riesgo, y a decidir anualmente en cual de las carteras
que administra la AFP desean colocar la totalidad de su cuenta individual.

En los contratos que firmen las AFP con los afiliados debe integrarse informacion sobre las
diferentes alternativas de carteras de inversion que existan para el afiliado y las comisiones
que cobrard la AFP al inicio de la relacion contractual.

iii. Informacion sobre los servicios de las AFP

Las administradoras deben tener a disposicion del publico informacién para la orientacion
de los trabajadores respecto de sus servicios. La Superintendencia supervisa que dicho
material se ajuste a las disposiciones que dicte.

iv. Educacion basica sobre seguridad social

La Secretaria de Estado de Educacion debe incluir en los planes de estudio de los niveles
basico y medio, un modulo orientado a educar a los ciudadanos sobre la seguridad social
como un derecho humano y a explicar las caracteristicas del Sistema Dominicano de
Seguridad Social, los derechos y deberes de los afiliados y las formas de aprovechar sus
programas y opciones. De igual forma, lo deben hacer las escuelas de formacion técnica.

El Consejo Nacional de Seguridad Social (CNSS) tiene entre sus funciones desarrollar
acciones sistematicas de promocion, educacion y orientacion sobre seguridad social y
asumir la defensa de los afiliados en representacion del Estado Dominicano.

v. Informacion y defensa de los afiliados

En Republica Dominicana existe la Direccion de Informacion y Defensa de los Afiliados
(DIDA), que tiene como objetivo asistir a los beneficiarios del Sistema Dominicano de
Seguridad Social (SDSS) en todos los servicios que sean necesarios para hacer efectiva su
proteccion y ser un instrumento de defensa y orientacion de los afiliados. Esta asistencia
incluye informacion sobre sus derechos, deberes, recursos e instancias amigables y legales,
formulacion de querellas y demandas, representacion y seguimiento de casos, entre otros.

La DIDA es responsable de:

— Promover el Sistema Dominicano de Seguridad Social e informar a los afiliados sobre
sus derechos y deberes.

— Atender y resolver las consultas que presenten los afiliados.

— Recibir reclamaciones y quejas, asi como tramitarlas y darles seguimiento hasta su
resolucion final.



— Prestar servicios de orientacion y asesoria legal gratuita a los afiliados en las
controversias entre éstos y las AFP o los planes de pensiones existentes que se lleven
ante su competencia, dentro del ambito de sus atribuciones, o que lleven afiliados en los
tribunales comunes o en la Superintendencia.

— Realizar estudios sobre la calidad y oportunidad de los servicios de las AFP, del Seguro
Nacional de Salud (SNS) y las Administradoras de Riesgos de Salud (ARS), y difundir
sus resultados, a fin de contribuir en forma objetiva a la toma de decision del afiliado.

— Supervisar, desde el punto de vista del usuario, el funcionamiento del Sistema
Dominicano de Seguridad Social.

— Promover el sistema.

Adicionalmente, los afiliados pueden solicitar la orientacion profesional de DIDA para la
seleccion de modalidad de pension y, en caso de no estar conformes con la pensioén
asignada, tienen derecho a solicitar a la Superintendencia de pensiones la revision de sus
casos.

b) Superintendencia de Pensiones

A través de su sitio Web la Superintendencia presta algunos servicios en linea a los
afiliados del sistema de pensiones. Es posible consultar a qué AFP esta afiliado el
ciudadano; enviar comentarios o preguntas; y también estimar el monto de la pension una
vez que se han ingresado los antecedentes basicos solicitados.

Adicionalmente, el sitio incorpora noticias; normativa; estadisticas; publicaciones; e
informacion institucional.

14. Rumania>?

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Prospecto de los fondos de pensiones

En Rumania la Ley obliga a que las administradoras preparen prospectos de los fondos de
pensiones, los cuales incorporan cierta informacion minima que incluye, entre otras
materias, la periodicidad y procedimientos de comunicaciéon y envio de reportes a los
afiliados. Los cambios al prospecto son informados a los participantes.

ii. Politica de inversiones

Las administradoras preparan un documento que presenta la politica de inversiones de los
fondos de pensiones y la estrategia de inversiones comparada con la naturaleza y duracion

32 Law N° 411/2004 on Privately Administered Pension Funds (as modified and amended by the Govern Emergency

Ordinance N° 50/2005 an by Law N° 23/2007; www.csspp.ro.



de los pasivos; métodos de evaluacion de los riesgos involucrados en las inversiones;
procedimientos para administrar los riesgos; mecanismos que son aplicados para la revision
de los principios de inversion; y las personas y procedimientos que se utilizan para la toma
de decisiones de inversion. Las revisiones y eventuales modificaciones a la politica se
realizan cada vez que se producen cambios significativos en el area de inversiones, o al
menos una vez cada tres afios, y son comunicados a los afiliados.

Ademas, las administradoras ponen a disposicion de los afiliados la politica de inversiones
cuando ellos lo requieran, y una detallada y substancial informacién de los riesgos de las
inversiones, las opciones de inversion, el portafolio vigente, el grado de exposicion a los
riesgos y los gastos relacionados con el proceso de inversion.

En Rumania los auditores que revisan los reportes emitidos por las administradoras, se
pronuncian respecto al cumplimiento de las politicas de inversion definidas para los fondos
de pensiones.

iii. Informacion recibida al firmar el contrato de afiliacion y al cambiar de residencia

Cuando los trabajadores firman el contrato de adhesion son informados por las
administradoras de las condiciones del esquema de pensiones, de los riesgos financieros,
técnicos y de otros riesgos que enfrentan, asi como de la naturaleza y distribucion de estos
riesgos.

Las administradoras también les informan permanentemente los cambios relevantes que se
produzcan en la legislacion de pensiones, y les deben entregar las cuentas y reportes
anuales que éstas emitan en relacion con los fondos de pensiones, si los afiliados lo
requieren.

Cuando un afiliado cambia su lugar de trabajo, hogar permanente o residencia al territorio
de otro pais miembro de la Unién Europea o que pertenece a la Comunidad Economica
Europea, la administradora le provee por escrito la informacion requerida sobre los
derechos de pension que adquiere y sus posibles opciones.

iv. Estados de cuenta

Las administradoras informar anualmente a cada participante el saldo de sus cuentas
individuales, el numero de unidades del fondo que le pertenecen y su valor, y la situacion
del administrador.

b) Comision Supervisora del Sistema Privado de Pensiones

El sitio web de la Comision contiene material explicativo del segundo y tercer pilar del
sistema rumano de pensiones, incluyendo los objetivos y funciones de la propia Comision;
la normativa vigente y aquella que ha sido propuesta para comentarios; publicaciones y
estadisticas (entre otras, las rentabilidades obtenidas por los fondos de pensiones de
acuerdo al nivel de riesgo); indicadores comparativos de los fondos de pensiones; una lista
con informacion de las administradoras, fondos de pensiones, entidades de custodia,



auditores y agentes de venta que estdn operando, y de las entidades inactivas del segundo y
tercer pilar; datos para contactar a la Comision; eventos; y la documentacion y formularios
necesarios para solicitar autorizacion de operacion por parte de la Comision.

Adicionalmente, la Comision ha dispuesto en el sitio una seccion especial dedicada a la
proteccion del consumidor, donde el usuario puede presentar reclamos y solicitar
proteccion. El usuario también encuentra preguntas frecuentes; “newsletter”; formularios
para solicitar el traspaso entre fondos de pensiones e informacion publica; y un glosario de
términos. En esta parte del sitio se presentan, ademas, encuestas dirigidas a los afiliados;
una guia del consumidor acerca del sistema privado de pensiones; material de educacion
financiera; y campafias publicas referidas a las ventajas del sistema y a la necesidad de
adoptar decisiones de ahorro cuando joven. Se suma a lo anterior la inclusion de videos en
Youtube del sistema privado de pensiones.

A través del sitio los afiliados pueden hacer link con paginas web de las administradoras
para verificar sus cuentas privadas de pensiones.

15. Ucrania

Actualmente en Ucrania solo estan operando el primer pilar obligatorio y el tercer pilar
voluntario del sistema de pensiones. Se espera que el segundo pilar comience a funcionar
en tres a cuatro afios mas.

Por lo tanto, las normas que se presentaran corresponden a los fondos de pensiones del
tercer pilar. Sin embargo, de acuerdo con los antecedentes provistos por las administradoras
locales, la mayoria de las regulaciones incorporadas en la ley no estan aplicandose en la
practica.

El tercer pilar fue creado para aquellos trabajadores que desean incrementar sus ingresos en
la etapa de vejez y tienen la posibilidad de pagar mayores aportes. Los trabajadores tienen
la libertad de elegir el plan de pensiones que deseen y pueden transferir sus fondos a otros
planes, pero no mas frecuentemente que una vez cada seis meses.

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Estados de cuenta

Las administradoras deben entregar gratuitamente a cada participante de los fondos de
pensiones, a lo menos una vez al afio, un estado de cuenta, de acuerdo a las normas
establecidas por la Comision Reguladora del Mercado de Servicios Financieros (Comision).
También deben proveer estados de cuenta adicionales cuando lo soliciten los participantes,
pero cobrando una comision, a menos que la solicitud sea hecha para concluir un contrato
de renta vitalicia o un contrato de retiro programado por un determinado periodo de tiempo.
La Comision define el valor méximo que las administradoras pueden cobrar por este
servicio de entrega de estados de cuentas adicionales.



Los participantes de los fondos de pensiones que estan recibiendo pensiones tienen el
derecho a recibir libre de costo la informacion del pago de pensiones y de los saldos
acumulados en sus cuentas.

ii. Informacion que deben publicar las administradoras sobre los fondos de
pensiones

Las administradoras deben enviar trimestralmente informes de los fondos de pensiones a la
Comision Reguladora del Mercado de Servicios Financieros y al Directorio de los Fondos
de pensiones.

La Comision define el contenido de los informes que deben ser enviados y puede, en caso
de deterioro de la situacion financiera de un fondo de pensiones, establecer una mayor
periodicidad para el envio de la informacion, pero no mas frecuentemente que uno cada
semana.

Las entidades administradoras de activos que administren las inversiones de los fondos de
pensiones también deben enviar reportes a la Comision y a los Directorios de los fondos de
pensiones, cuyo contenido es establecido por la Comision. Igual obligacion tienen las
entidades de custodia que prestan servicios a los fondos de pensiones.

Adicionalmente, las compaiiias de seguros que prestan servicios en el sistema de fondos de
pensiones no estatales deben entregar informes a la Comision Reguladora del Mercado de
Servicios Financieros, y a las entidades y personas con las cuales han suscrito contratos,
conforme a las disposiciones de la ley y de la Comision.

Por ultimo, los bancos que proveen servicios en el sistema de pensiones no estatal deben
entregar la informacion que sefale el Banco Nacional de Ucrania.

b) Comision Supervisora del Sistema Privado de Pensiones

La Comision debe publicar trimestral y anualmente informes consolidados sobre el sistema
privado de pensiones, pero no lo hace regularmente y cuando se publican tienen un retraso
de cinco a seis meses. Ademas, estos reportes no tienen informacion de los fondos de
pensiones y de las administradoras.



16. Uruguay™

a) Derechos a informacion, educacion, participacion y asesoria establecidos por
normativa

i. Informacion al publico

Las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional (AFAP) deben mantener en sus
oficinas, en un lugar claramente visible para el publico, informacion sobre el Fondo de
Ahorro Previsional, el Fondo de Fluctuaciéon de Rentabilidad, la Reserva Especial,
antecedentes de las Administradoras, de las entidades depositarias y de las empresas
aseguradoras, el valor de las comisiones de administracion y de custodia y de la prima del
seguro de invalidez y fallecimiento, balance general del ultimo ejercicio y de distribucion
de utilidades y la estructura de las carteras de inversion.

ii. Estados de cuenta

Las AFAP deben enviar periddicamente, al menos cada seis meses, al domicilio de cada
uno de sus afiliados, informacion minima referente a la composicion del saldo de su cuenta
de ahorro individual inicial y final del semestre informado, los movimientos del periodo
incluyendo aportes, comisiones de administracion y de custodia, prima del seguro por
invalidez y fallecimiento y la rentabilidad nominal y real del fondo.

La comunicacion debe enviarse como minimo una vez al afio en el caso de los afiliados que
no registren movimientos por aportes en su cuenta durante el tltimo periodo semestral que
deba ser informado.

A través de regulacion se puede disponer el aumento de la frecuencia de la informacion al
afiliado.

En todo caso, el afiliado que lo solicite expresamente ante la AFAP respectiva puede
obtener informacién de su cuenta personal en cualquier momento.

Las AFAP también deben informar a sus afiliados la tasa de rentabilidad real neta
proyectada correspondiente al fondo de ahorro previsional que administran, para los
periodos base de un afo moévil y cinco afios moéviles finalizados en cada mes que se
informa, que surja de una proyeccion en un periodo de treinta y cinco afos de las
condiciones observadas durante cada uno de los periodos base analizados, y calculada por
el Banco Central del Uruguay. En el calculo de la tasa de rentabilidad real neta proyectada,
para un flujo de fondos de treinta y cinco afios, se computan como egresos los aportes
totales realizados sin considerar la prima de seguro promedio de mercado, informada por el
Banco Central del Uruguay; y como ingresos el valor del fondo luego de treinta y cinco
afios de capitalizacion de aportes netos de comisiones, similares a los realizados en el
periodo base y con la misma tasa de rendimiento bruto observada para el mismo.

3 Ley N° 16.713 del 3 de septiembre de 1995; www.bcu.gub.uy.



iii. Publicidad de comisiones

Las AFAP estan obligadas a publicitar inmediata y claramente su esquema de comision de
administracion, bonificaciones y prima de seguro de invalidez y fallecimiento, vigentes y
proyectadas. Estas deben informar en forma desglosada la comision de administracion, la
prima de seguro de invalidez y fallecimiento y la comision por custodia.

b) Banco Central del Uruguay

El Banco Central del Uruguay es el organismo responsable de ejercer el control de las
AFAP.

El sitio Web de la institucion tiene una seccion dedicada al Ahorro Previsional — AFAP,
donde se incluye la siguiente informacion:

— Antecedentes de cada una de las AFAP que operan en el Régimen de Jubilacion por
Abhorro Individual Obligatorio.

— Normativa de las AFAP.

— Metodologia de calculo de la rentabilidad

— Datos del mercado: memorias trimestrales sobre las AFAP elaboradas por el BCU;
rentabilidades brutas y netas de los Fondos de Ahorro Previsionales; composicion de los

portafolios de inversidn; y otras variables principales de las AFAP.

— Series estadisticas.



III. Experiencias con campaiias de informacion®*

En esta seccion se resumen las principales experiencias y recomendaciones que se pueden
extraer de campafias de informacion realizadas tanto por el sector publico como por el
privado en distintos paises.

1.

Recomendaciones

Los esfuerzos realizados deben ser permanentes en el tiempo, porque el conocimiento y
cultura previsional se deprecia.

Es importante estructurar un programa de largo plazo de educacion previsional, que
comience a temprana edad.

El lenguaje utilizado debe ser simple, para que las comunicaciones puedan ser
comprendidas por el afiliado promedio.

Es importante concentrarse en los temas mas relevantes para la poblacion afiliada y no
abarcar demasiadas materias y detalles, porque sélo se confundiré a los trabajadores.

Entregar informacion comparable y transparente a la cual las personas facilmente
puedan tener acceso.

No generar expectativas demasiado altas en el publico respecto a los beneficios del
sistema, especialmente cuando €stos se estan introduciendo.

Evitar focalizar campaiias en grupos de la poblacion para los cuales objetivamente puede
ser inconveniente el traslado del régimen antiguo al sistema de capitalizacion.

Enfatizar el caracter de largo plazo del ahorro previsional.

No esperar a que el problema se presente; no actuar oportunamente puede originar
problemas serios en coyunturas complicadas.

Educar es un tipo de inversion.
Entregar informacion oportuna, certera y accesible.

Evaluar las necesidades de los afiliados y medir la efectividad de las iniciativas
implementadas.
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— Ajustar las metodologias, materias y mensajes de acuerdo al segmento al cual se desea
llegar.

— En el costo previsional, la mejor forma de mostrarlo es expresado en la moneda local y
anual, para que las personas puedan visualizar las diferencias existentes.

— Aprovechar sinergias en la educacion financiera, que se pueden lograr coordinando las
iniciativas de distintas entidades supervisoras, cuando sea posible.

— Adecuada identificaciéon de los segmentos objetivos, ya que los receptores de la
informacion muchas veces no son homogéneos.

— Algunos segmentos o personas pueden multiplicar la difusion de contenidos en sus
respectivos grupos y/o areas de influencia.

— Desarrollar pruebas pilotos para asegurar que el mensaje realmente llegara al segmento
objetivo de manera simple.

2. Materias v mensajes que deberian ser incluidas en las campaiias de informacion

a) Temas que es importante incluir en las diferentes iniciativas de educacion y cultura
previsional

— Naturalmente la seleccion de temas dependera de la etapa de desarrollo en que se
encuentra el sistema de capitalizacion y de las oportunidades y dificultades que é€stos
enfrentan. Algunos temas relevantes son:

Explicacion general del sistema.

Necesidad de ahorrar oportunamente para la pension.

( Como participar en el sistema?

(Cuéles son mis derechos y obligaciones?

(Cuaéles son las decisiones relevantes que debo tomar?

Comprension de los productos de ahorro e inversion.

Afiliacién, eleccion de fondo de pensiones, opciones de portafolio, herencia y

seguridad de los recursos previsionales.

Desempetio del sistema.

e Esfuerzo especial para explicar adecuadamente los riesgos que enfrentan los
afiliados, en particular los riesgos de inversion y de longevidad.

e Identificar un indicador de riesgo-pension adecuado para la inversion de los
recursos previsionales.

e Envejecimiento demografico y mayores expectativas de vida

e Proyeccion de pension personalizada (en estado de cuenta), mitigando el riesgo de

que los afiliados piensen que se trata de una promesa. Existe evidencia de que este

tipo de informacion tiene un impacto positivo en el ahorro previsional voluntario en



personas de edad media (entre 40 a 50 afios) y en la postergacion de la edad de
pension.
e Temas coyunturales relevantes en cada sistema.

b) Mensajes

— Preocuparse con tiempo del ahorro previsional tiene enormes ventajas.

— Ser activo en la toma de decisiones.

— Utilizar las herramientas disponibles para mejorar la pension y disminuir los riesgos de
no lograr los objetivos.

3. Metodologia, tipo de campaias realizadas y sesmentos a los cuales se han dirigido

a) Medios y recursos utilizados

— Contactos personalizados: cartas, llamados telefonicos, SMS, correos electronicos.

— TV, radio, diarios.

— Uso de medios especializados en el area financiera.

— Comunicados y conferencias de prensa.

— Seminarios, conferencias, desayunos.

— Series educativas en los diarios.

— Publicacion de documentos en conjunto con instituciones financieras y educacionales.

— Entrevistas.

— Folletos.

— CD interactivos.

— Medios de internet son cada vez mas populares: paginas web, chats, facebook, twitter,
etc.

— Visitas a empresas.

— Participacion de actores sociales con buena y amplia imagen publica.

b) Segmentos objetivo

— Afiliados en general.

— Trabajadores informales, con sueldos bajos y periodos frecuentes de cesantia.

— Generacion joven, incluyendo escolares y universitarios, a quienes se deberia llegar a
través de medios apropiados (cines, centros comerciales, internet).

— Prensa.

— Sindicatos.

— Asistentes sociales.

— Profesores.

— Encargados de recursos humanos de empresas.

— Politicos.

— Lideres de opinion.



¢) Otros

— Mayor parte de las actividades de informacion estan hechas internamente, ya sea por las
asociaciones de fondos de pension o con la ayuda de los departamentos de marketing de
las administradoras de fondos de pensiones.

— Colaboracion con entidades supervisoras y instituciones de defensa del consumidor.

4. Dificultades encontradas en las campanas

— Bajo conocimiento inicial del sistema de pensiones por parte de los afiliados, y escasa
capacidad para procesar la informacion.

— Afiliados creen saber mucho mas de lo que en realidad saben.

— Poco interés en el tema previsional.

— Producto intangible y de largo plazo.

— Ideologizacion del sistema previsional y populismo de ciertos actores politicos con
intereses de corto plazo, que se contraponen al horizonte de largo plazo del sistema
previsional

— Dispersion de los afiliados.

— Asimetria en la informacion de afiliados y administradoras.
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