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Resumen ejecutivo

El indice Mundial de Pensiones de Mercer 2022
evalla los sistemas de pensiones de 44 paises,
siendo los mejor evaluados los de Islandia, Paises
Bajos y Dinamarca y los peor evaluados los de
Argentina, Filipinas y Tailandia.

Los sistemas de reparto se han estado
complementando o sustituyendo de manera
creciente por mecanismos de ahorro individual en
el mundo, especialmente en los paises con los
sistemas de pensiones mejor evaluados por el
indice. En Islandia, Paises Bajos y Dinamarca la
cobertura del sistema ocupacional (de ahorro
individual) es superior al 80% y los fondos de
pensiones superan el 200% del PIB.

Los resultados para los paises de Latinoamérica
muestran que las pensiones siguen siendo un
importante desafio en la region. Uruguay se
encuentra en el lugar 12° con 71,5 puntos de 100
posibles (valor del indice), Chile en el lugar 16° con
68,3 puntos, Colombia en el lugar 21° con 63,2
puntos, México en el lugar 29° con 56,1 puntos,
Peru en el lugar 30° con 55,8 puntos, Brasil en el
lugar 31° con 55,8 puntos y Argentina en el lugar
42° con 43,3 puntos.

Cabe destacar que la reforma de México, que
entre otras cosas aumenta gradualmente la tasa

de cotizacidn al sistema de cuentas individuales,
ahora muestra resultados, ya que este pais escald
9 posiciones con respecto a la edicién anterior.
Por su parte, la puntuacion de Chile aun no
considera la implementacion de la Pensién
Garantizada Universal, por lo que es de esperar un
alza en la posicién de este pais en las ediciones
proximas del informe.

Las recomendaciones de mejora mdas frecuentes
que hace el informe de Mercer a los paises de la
region son: (i) aumentar el nivel minimo de apoyo
a las personas mas pobres, (ii) mejorar el acceso a
planes de pensién bien administrados, (iii)
aumentar la edad de retiro de tal manera que
refleje el aumento de las expectativas de vida y
(iv) fomentar el ahorro privado, tanto obligatorio
como voluntario. A pesar de esto, algunas de las
reformas de pensiones que se estan discutiendo
en la regién no atienden a estas sugerencias y con
respecto a la ultima de ellas, incluso van en
sentido contrario. En Chile se propone destinar la
nueva cotizacién a un sistema de reparto con
cuentas nocionales, mientras que en Colombia se
discute desviar cotizaciones desde el sistema de
ahorro individual al sistema de reparto. Estas
propuestas van en contra de la tendencia mundial
de los sistemas de pensiones y debido a las
tendencias demograficas, implican un riesgo
sobre la sostenibilidad financiera de los sistemas.
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l. Introducciéon

Los sistemas de pensiones estdn enfrentando
desafios que no se han visto en la economia
mundial en décadas. Se sienten los efectos de la
pandemia, los conflictos globales, la disrupcién de
las cadenas de abastecimiento y una reversion de
la tendencia hacia la globalizacién. Esto ha
ocasionado mayores niveles de inflacidn, tasas de
interés al alza y mayor incertidumbre en las
condiciones de la economia, mientras que las
expectativas de vida contindan aumentando y las
poblaciones envejecen.

Todo esto ocurre en un momento en el que los
individuos estdn adquiriendo mayor
responsabilidad sobre la construccion de su
pensién, ya que los mecanismos de ahorro
individual siguen aumentando su importancia en
el mundo debido a los problemas financieros que
los sistemas de reparto estan enfrentando ante la
caida de las tasas de fertilidad.

Se ha publicado recientemente el indice Mundial
de Pensiones de Mercer CFA Institute 2022 (de
ahora en adelante indice Mercer), que ahora
incluye un nuevo sistema de pensiones, el de
Portugal. De esta manera, en esta edicién se
comparan en total los sistemas de pensiones de
44 paises, que representan al 65% de la poblacion
mundial, con respecto a su Adecuacion (qué nivel
de beneficios es probable que se reciban),
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Sostenibilidad (capacidad de los sistemas de
seguir pagando beneficios a pesar de las
presiones demograficas vy financieras) e
Integridad (nivel de gobernanza de los sistemas
de tal manera de generar confianza en la
comunidad en el largo plazo). Estos subindices
ponderan 40%, 35% y 25% en el resultado final del
indice, respectivamente.

Il. Resultados generales

El Cuadro 1 muestra los resultados del indice
Mercer para el afio 2022. Las calificaciones van
desde la A hasta la E. Al igual que para el informe
de Mercer de 2021, los primeros tres lugares son
ocupados por Islandia, Paises Bajos y Dinamarca,
por otra parte, los ultimos tres lugares los ocupan
Argentina, Filipinas y Tailandia.

El nuevo pais evaluado, Portugal, figura en la
posicion 24°, lo que lo ubica en el grupo de paises
con categoria C+. En comparaciéon al 2021:
Finlandia subid al grupo B+; Uruguay y Bélgica
ascendieron al grupo B; los Emiratos Arabes
Unidos (EAU), Malasia, Espafia y Colombia
ascendieron al grupo C+; y Japdn, México y Corea
del Sur ascendieron al grupo C. Por otra parte,
Indonesia cayé al grupo D.

Ningun sistema en el indice de este afo se
encuentra en el grupo E.
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Cuadro 1. Resumen de los resultados del indice Mercer del afio 2022

Nota Valor del indice Sistema

Descripcion

Islandia

A >80 Paises Bajos

Dinamarca

Un sistema de pensiones robusto y de primera
clase que ofrece buenos beneficios, es sostenible y
tiene un alto nivel de integridad.

Israel
Finlandia
Australia
Noruega

B+ 75-80

Suecia
Singapur
Reino Unido
Suiza
Uruguay
B 65-75 Canada
Irlanda
Nueva Zelanda
Chile
Bélgica
Alemania

Un sistema de pensiones que tiene una estructura
sdlida, con muchas buenas caracteristicas, pero
que tiene algunas areas de mejora que lo
diferencian de un sistema de categoria A.

Hong Kong
Estados Unidos
Colombia
Francia
Malasia
Portugal
Espana
EAU

C+ 60-65

Arabia Saudita
Polonia
México

Brasil
Peru
Italia
Austria
Sudafrica
China
Japon
Taiwan
Corea del Sur

C 50-60

Un sistema de pensiones que tiene algunas buenas
caracteristicas, pero que también tiene
importantes riesgos y/o deficiencias que deben
abordarse. Sin estas mejoras, se puede cuestionar
su eficacia y/o sostenibilidad de largo plazo.

Fuente: indice Mundial de Pensiones MERCER CFA Institute 2022.
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Cuadro 1. Resumen de los resultados del indice Mercer del afio 2022 — Continuacion

Nota Valor del indice Sistema Descripcion
Indonesia
Turquia Un sistema de pensiones que tiene algunas
India caracteristicas deseables, pero también tiene
D 35-50 . importantes debilidades y/u omisiones que deben
Argentina . . .
= abordarse. Sin estas mejoras, su eficacia y
Filipinas sostenibilidad estdn en duda.
Tailandia
. Un sistema pobre que puede estar en etapas
E <35 Ninguno P quep P

tempranas de desarrollo o es inexistente.

Fuente: indice Mundial de Pensiones MERCER CFA Institute 2022.

lll. Caracteristicas y orientacion de los sistemas
de pensiones mejor evaluados por Mercer

Debido al fuerte impacto que tienen los cambios
demograficos sobre las finanzas de los sistemas
de reparto?, éstos se han estado
complementando o sustituyendo de manera
creciente por mecanismos de ahorro individual en
el mundo, especialmente en los paises con los
sistemas de pensiones mejor evaluados a nivel
global.

Para demostrar el punto anterior, se presenta el
Cuadro 2, en el que se detallan los sistemas de
pensiones mejor evaluados por el indice de
Mercer, estos son:

e Islandia (1°): En este sistema es
obligatorio contribuir al menos el 12% de
los salarios a los fondos de pensiones
ocupacionales (de ahorro individual). La
cobertura?® del sistema ocupacional llegd
a un 83,2% de la poblacién de entre 15y
64 afios en el 2021. Asimismo, los fondos
de pensiones han crecido de gran
manera, pasando de ser un 80% del PIB en
1999 a un 207% en el 2020.

e Paises Bajos (2°): Si bien la contribucion a
los planes ocupacionales es voluntaria,

1 Mas detalles sobre el impacto de los cambios demograficos
sobre los sistemas de reparto en la Nota de Pensiones 65.

2 Los datos sobre cobertura y fondos de pensiones como
porcentaje del PIB provienen de Pensions at a Glance 2011y
2021 (OCDE) a excepcion de fondos como porcentaje del PIB

puede ser declarada obligatoria en
algunas industrias por el Ministerio de
Asuntos Publicos y Empleo, teniendo una
gran cobertura, que llega en la actualidad
a un 88% de las personas entre 15 y 64
afnos. De la misma manera, los fondos de
pensiones han crecido de un 129,8% del
PIB en 2009 a un 212,7% en 2020. Los
planes ocupacionales pueden ser de
beneficio definido o de contribucién
definida, pero el gobierno ha anunciado
un proyecto de ley® que termina con los
esquemas de beneficio definido para
transitar a esquemas de contribucién
definida (ahorro individual), con el fin de
garantizar los niveles de adecuacién del
sistema.

e Dinamarca (3°): Existe ahorro en un
sistema administrado por el Estado
(sistema ATP) y en el sistema ocupacional
privado de ahorro individual, el primero
con cobertura del 91,9% y el segundo con
cobertura del 65,3% de la poblacién de
entre 15 y 64 afios en 2021. De la misma
manera, los activos de pensiones pasaron
de un 99,3% del PIB en 2009 a un 229,4%
del PIB en 2020.

en Islandia 1999 que proviene del boletin monetario del
Banco central de Islandia.

3 La implementacion de esta reforma se ha postergado a julio
del 2023. Mas detalles aqui.



https://www.fiapinternacional.org/wp-content/uploads/2022/09/NP65-nota-de-pensiones-esp.pdf
https://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/oecd-pensions-at-a-glance_19991363
https://www.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/oecd-pensions-at-a-glance_19991363
https://www.sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=ffa738e6-a66a-4fc3-a97b-7e7ac6fe67fb#:~:text=The%20Icelandic%20pension%20system%20is,pension%20saving%20with%20tax%20incentives.
https://www.sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=ffa738e6-a66a-4fc3-a97b-7e7ac6fe67fb#:~:text=The%20Icelandic%20pension%20system%20is,pension%20saving%20with%20tax%20incentives.
https://www.lexology.com/library/detail.aspx?g=e86f6a56-7328-4071-a77c-e1a7840803a9
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Cuadro 2. Descripcion de los sistemas de pensiones mejor evaluados por el indice de Mercer

|
NI Islandia (1°)

Primer pilar: pension publica contributiva de reparto, relativamente generosa, focalizada en los trabajadores
de menores ingresos, no necesariamente quienes cotizaron. Financiada con una tasa de cotizacion del 6,35% y
con impuestos generales.

Segundo pilar: pensiones ocupacionales privadas obligatorias (ahorro individual), también obligatorias para
trabajadores auténomos, con una tasa de cotizacion minima del 12% del sueldo del trabajador (el trabajador
aporta 4 puntos porcentuales y el empleador 8).

Tercer pilar: ahorros privados voluntarios.

I
_ Paises Bajos (2°)

Primer pilar: pensidn publica no contributiva financiada con impuestos generales. Es la llamada AIO, que
garantiza que no haya jubilados en situacién de pobreza. Su importe complementa los ingresos hasta llegar al
“salario minimo social”.

Segundo pilar:

e Pilar de reparto: constituido por la pension estatal (AOW), financiada con las cotizaciones de los
trabajadores y con impuestos generales (ya que las cotizaciones no alcanzan a cubrir los gastos). Son
beneficiarios de esta prestacion todas las personas que hayan trabajado o residido en el pais entre los
15y los 65 afios. Financiado con tasa de cotizacidn de 18%.

e Pilar contributivo ocupacional colectivo (capitalizacidn): trabajador en conjunto con su empleador
acumula derechos de pensién abonadas a un fondo de pensiones. Las pensiones son gestionadas por
administradoras de fondos de pensiones y a veces por aseguradoras. En la prdctica son obligatorias
para la gran mayoria de los trabajadores (mas de un 92%). La tasa de cotizacién depende del fondo.

Tercer pilar: ahorro voluntario con beneficios tributarios hasta un cierto nivel.

N N
[ Dinamarca (3°)

Primer pilar: pensién publica universal basica y beneficio complementario para pensionados de bajos ingresos
ambos financiados con impuestos; y un plan de ahorro obligatorio de contribucion definida (sistema ATP).
Tasa de cotizacidn varia por horas trabajadas.

Segundo pilar: esquemas ocupacionales privados cuasi obligatorios de capitalizacion individual. Cotizacion
oscila entre 10% y 18% con un valor tipico de 12%.

Tercer pilar: planes de pensiones de ahorro complementario voluntario.

Fuente: FIAP con datos de Informe de Mercer CFA 2021, BCN, Pensidn Funds Online y Pensions at a Glance 2021 (OCDE).
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IV. Recomendaciones generales

El informe de Mercer 2021 reconoce que cada
sistema de pensiones refleja una historia Unica,
sin embargo, sefiala que existen algunas dareas
comunes de mejora, ya que muchos de estos
enfrentaran problemas comunes en las décadas
venideras. Estas recomendaciones van en linea
con la tendencia mencionada en su Capitulo lll, de
incorporar mecanismos de ahorro individual
privados. Las propuestas de mejora incluyen:

e Aumentar la cobertura de los empleados
no estandar (economia GIG) vy los
trabajadores independientes en el
sistema de pensiones  privadas,
reconociendo que muchos individuos no
ahorrardn para el futuro sin un elemento
de obligatoriedad o enrolamiento
automatico.

e Incrementar la edad de pensién estatal
y/o la edad de retiro para reflejar el
aumento de las expectativas de vida, que
estd ocurriendo y ocurrira en el futuro, de
manera de reducir los costos de los
beneficios financiados con recursos
publicos.
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Promover una mayor participacién
laboral en las personas mayores, la cual
permitira aumentar sus ahorros para el
retiro y limitard el efecto del aumento
continuo que ha tenido la extension del
periodo de jubilacién.

Fomentar mayores niveles de ahorro
privado, dentro y mas alla de los sistemas
de pensiones, de manera de reducir la
dependencia futura en el sistema publico,
ajustando a su vez las expectativas de
muchos trabajadores.

Introducir medidas para reducir la brecha
de género en pensiones y aquella que
existe para grupos minoritarios en
muchos sistemas de pensiones
relevantes.

Reducir la fuga de ahorros de los sistemas
de pensiones previa a la edad de
jubilacion, asegurando de esta manera
que los fondos ahorrados (a menudo con
apoyo de incentivos tributarios) sean
usados para la jubilacion.

Mejorar la gobernanza de los planes de
pension privados e introducir mayor
transparencia para mejorar la confianza
de los afiliados.
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V. Resultados en Latinoamérica

El Cuadro 3 muestra los resultados del afio 2022
para los paises Latinoamericanos considerados en
el Indice Mercer. Las posiciones en el ranking
estdn entre el 12° para Uruguay y el 42° para
Argentina. Con respecto al indice obtenido en
comparacion al afio pasado, todos los paises
Latinoamericanos vieron alzas, pero estas
ocurrieron en la mayoria de los casos
principalmente por un ajuste metodolégico. Por
lo tanto, en esta ocasién serd mdas relevante
analizar los cambios en el ranking teniendo en
mente la incorporacién del sistema de Portugal, el
cual al ubicarse en el grupo C+ por debajo de
Colombia, hizo caer en una posicién a todos los
sistemas con menos de 62,8 puntos en el indice, a
saber, México, Brasil, Perd y Argentina.

Considerando lo anterior, Colombia, México vy
Uruguay mejoraron su posiciéon en el ranking,
Argentina y Chile la mantuvieron, y Brasil y Peru
sufrieron caidas. Al respecto cabe mencionar:

e La reforma de pensiones de México, que
entre otras cosas considera un aumento
gradual de la tasa de cotizacidn (con cargo
al empleador) al sistema de ahorro
individual de un 6,5% a un 15% y una
reduccion del nimero de semanas que se
debe cotizar para tener derecho a una
pension, ahora muestra resultados. Los
datos actualizados de la OCDE que se
consideraron en esta edicién del informe
de Mercer revelaron un incremento
significativo de las tasas de reemplazo en

4 Ver Centro de Estudios Publicos (2022). “PGU y Tasas de
Reemplazo”. Puntos de Referencia, Edicidn Digital N° 633.
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el sistema de este pais. Por lo tanto, como
consecuencia de la reforma mencionada,
México pasé del lugar 37° al 29°, lo que
equivale a un aumento neto de 9
posiciones si se considera el efecto de la
inclusidn de Portugal.

e En el caso de Chile, los datos
considerados para la categoria de
adecuaciéon de los beneficios aun no
incorporan el efecto de la Pension
Garantizada Universal (PGU) que se
aprobd en enero del 2022 y que aumenta
considerablemente el nivel de apoyo a los
individuos mas pobres. De hecho, un
estudio del CEP en Chile* sefiala que con
la PGU fortalecida, la tasa de reemplazo
autofinanciada del grupo de menores
salarios brutos (menores a US$485°)
supera el 120% (tomando como
referencia la mediana de los ultimos doce
salarios de los pensionados). Por lo tanto,
es de esperar un alza significativa en la
posicién de este pais en las ediciones
proximas del informe.

e En Argentina, en el afio 2008 se
expropiaron las cuentas individuales de
los trabajadores por un monto superior a
los 31.000 millones de dodlares
(equivalentes a un 12% del PIB)
traspasandolos a un régimen de reparto
de beneficio definido. En la actualidad el
sistema se encuentra posicionado en el
lugar 42°, el antepenultimo lugar, solo por
delante de Filipinas y Tailandia.

5Se considera un tipo de cambio observado al 6 de diciembre
de 1 USS = CLP 886,26.


https://www.cepchile.cl/cep/site/docs/20221202/20221202152802/pder633_ugarte_vergara.pdf
https://www.cepchile.cl/cep/site/docs/20221202/20221202152802/pder633_ugarte_vergara.pdf
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Cuadro 3.- Ranking del indice de Mercer, valor del indice obtenido y motivo de la variacion del indice en
paises latinoamericanos

2021 2022
Pais Valor del Motivo de la variacion del indice
Ranking | Valor del indice | Ranking indice
Revisidon de la puntuacidn para la pension
Argentina 42° 41,5 42° 43,3 minima y aumento en la cobertura de las
pensiones privadas.
Brasil 30° 547 37° 558 Revision de la puntu,a.uon relatl\{a a activos
y datos demograficos actualizados.
Chile 16° 67 16° 68,3 Revisién metodoldgica
Aumento en las tasas de reemplazo netas y
Colombia 25° 58,4 21° 63,2 aumento en la cobertura de las pensiones
privadas.
Aumento significativo en las tasas de
México 37° 49 29° 56,1 reemplazo netas debido a la reformay la
revision metodoldgica
Perd 29° 55 30° 558 Datos corregidos sobre participacion
laboral.
Uruguay 20° 60,7 12° 71,5 Correccion relativa a datos del afio 2021.

Fuente: FIAP con datos del indice Mundial de Pensiones MERCER CFA Institute 2022.

VI. Recomendaciones de mejora a los paises
Latinoamericanos

Las propuestas de perfeccionamiento del informe
de Mercer 2022 para los paises Latinoamericanos
gue considera el estudio son las siguientes:

Argentina: (i) Aumentar la cobertura de los
trabajadores en planes de pensiones
ocupacionales a través del enrolamiento o
participacidén automatica, incrementando el nivel
de activos; (ii) Introducir un nivel minimo de
contribuciones obligatorias a un fondo de ahorros
para el retiro; (iii) Introducir una edad minima
para acceder a los beneficios de los planes de
pensidn privados; (iv) Mejorar los requerimientos
regulatorios para el sistema de pensiones privado.

Brasil: (i) Aumentar la cobertura de los
trabajadores en planes de pensiones
ocupacionales a través del enrolamiento o
participacién automatica, incrementando el nivel
de activos; (ii) Introducir un nivel minimo de
contribuciones obligatorias a un fondo de ahorros

para el retiro; (iii) Introducir una edad de acceso

minima, de tal manera que los beneficios sean
preservados para el futuro; (iv) Permitir a los
individuos pensionarse gradualmente mientras
reciben una parte de pension.

Chile: (i) Aumentar el nivel minimo de apoyo a las
personas mayores mas pobres; (ii) Aumentar la
edad de jubilacion de las mujeres; (iii) Introducir
una edad minima para el acceso a los beneficios
de las pensiones privadas; (iv) Que la regulacién
exija que los reportes anuales de los planes de
pensiones estén disponibles para todos los
afiliados.

Colombia: (i) Aumentar el nivel minimo de apoyo
a las personas mayores mas pobres; (ii) Aumentar
el ahorro de los hogares; (iii) Aumentar el nivel de
cobertura, de manera de aumentar el nivel de
activos gradualmente; (iv) Incrementar la edad de
jubilacion estatal en forma gradual; (v) Introducir
acuerdos para proteger los intereses con respecto
a las pensiones de ambas partes en un divorcio.

Meéxico: (i) Aumentar el nivel de pensiones
pagadas a las personas mayores mas pobres; (ii)
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Aumentar la cobertura de aquellos que
pertenecen al mercado informal; (iii) Requerir que
parte de los beneficios de los sistemas de
pensiones privados se obtengan como un flujo de
ingreso; (iv) Aumentar el nivel de contribuciones
al ahorro, aumentando el nivel de activos en el
tiempo; (v) Mejorar los requerimientos de
gobernanza para el sistema de pensiones privado,
incluyendo la necesidad de niveles minimos de
ahorro en planes de beneficio definido (BD); (vi)
Mejorar el nivel de comunicacién requerido con
los afiliados por parte de los planes de pensiones.

Peru: (i) Aumentar el nivel minimo de apoyo a las
personas mayores mas pobres; (ii) Aumentar la
cobertura de los empleados en los esquemas
ocupacionales (por ejemplo, promoviendo
beneficios tributarios o reglas de inversiones
flexibles), aumentando asi el nivel de activos; (iii)
Reducir el retiro de activos de pensiones previo a
la jubilacién; (iv) introducir la difusién obligatoria
de las comisiones de administracion; (v) Permitir
a los individuos pensionarse gradualmente
mientras reciben una parte de pension.

Uruguay: (i) Aumentar el nivel de contribuciones
individuales invertidas para el futuro a través de
acuerdos de pensién privados; (ii) Mejorar los
requerimientos de gobernanza para el sistema de
pensiones privado; (iii) Aumentar la edad de
pensidon estatal a medida que aumentan las
expectativas de vida; (iv) Introducir acuerdos para
proteger todos los intereses de pensidon de ambas
partes en un divorcio.

Como puede verse, las recomendaciones de
mejora mas frecuentes a los paises de la region
son aumentar el nivel minimo de apoyo a las
personas mas pobres, mejorar el acceso a planes
de pensién bien administrados, aumentar la edad
de retiro de tal manera que refleje el aumento de
las expectativas de vida y fomentar el ahorro
privado, tanto obligatorio como voluntario.

A pesar de esto, algunas de las reformas a los
sistemas de pensiones que se estan discutiendo
en la regidon cumplen con pocas o ningunas de

5 Evidencia sobre este punto en el trabajo “Brechas de
género en pensiones y propuestas para mejorar las
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estas recomendaciones y, por el contrario, van en
la direccién opuesta a la tendencia mundial de
aumentar el ahorro.

Chile: la reforma propuesta por el gobierno no
atiende a ninguna de las recomendaciones hechas
por Mercer, con excepcion de la (i), ya que se
propone aumentar el monto de la PGU. Sin
embargo, se debe considerar que esta sugerencia
habia sido realizada sin tener en cuenta la
creacion de la PGU. Por otra parte, la propuesta
de reforma en discusibn no contempla el
aumento de la edad de jubilacion de las mujeres,
a pesar de que esta medida es la mas relevante en
la disminucion de la brecha de género en
pensiones®. De la misma manera, no se
consideran aumentos del ahorro obligatorio, sino
gue se busca destinar el 6% de cotizacidn
adicional propuesto a un sistema de reparto de
cuentas nocionales. Tampoco implica un aumento
neto del ahorro voluntario, ya que, si bien crea el
ahorro previsional voluntario colectivo (APVC)
con enrolamiento automatico, éste se financia
con recursos fiscales liberados por la eliminacién
de los depdsitos convenidos, que en la actualidad
constituyen un incentivo importante al ahorro
voluntario.

Colombia: la reforma anunciada en este pais
propone desviar gran parte de las cotizaciones a
la administradora estatal (Colpensiones) que
gestiona el sistema publico de reparto. La
totalidad de las cotizaciones de quienes ganen
entre 1y 4 salarios minimos iria a Colpensiones,
mientras que las demds personas cotizarian por
un monto de 4 salarios minimos a Colpensiones y
la diferencia a ahorro individual. Los recursos
recaudados por Colpensiones se usarian en el
sistema de reparto contributivo (Régimen de
Prima Media) y en fortalecer el pilar solidario
basico (Colombia Mayor). Si bien esta propuesta
cumple con la recomendacion (i), ya que fortalece
el pilar solidario, falla en la recomendacion (ii) de
aumentar el ahorro y, por el contrario, desvia los
recursos de las cotizaciones a un sistema de
reparto. Estas medidas tendrian graves

pensiones de las mujeres en los paises FIAP”.
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consecuencias negativas tales como: un aumento
del déficit fiscal y del sistema de pensiones, que
llevaria la deuda de pensiones de menos del 100%
a mas del 200% segun cdlculos de la Universidad
de los Andes; efectos negativos sobre el
crecimiento y la economia; y un debilitamiento
del mercado de capitales.

Conclusiones

El indice Mundial de Pensiones de Mercer CFA
sigue siendo una herramienta muy util para
evaluar, comparar y mejorar los sistemas de
pensiones de todo el mundo. La actualizacion
periddica de los informes permite hacer un
seguimiento de los distintos paises y analizar las
buenas précticas en materia de pensiones.

Los resultados para los paises latinoamericanos
siguen siendo disimiles. En esta edicién del
informe Colombia, México y Uruguay mejoraron

N.2 67; DICIEMBRE 2022

su posicion en el ranking, Argentina y Chile la
mantuvieron, y Brasil y Peru sufrieron caidas.

La tendencia que se observa en los sistemas de
pensiones en el mundo es clara. Los tres paises
mejor evaluados por el indice (Islandia, Paises
Bajos y Dinamarca) han visto aumentos
sustantivos en sus fondos de pensiones,
superando estos el 200% del PIB en el 2020.

A pesar de lo anterior, las discusiones de reforma
en Latinoamérica siguen orientadas en la
direccién contraria. En Chile se propone destinar
la nueva cotizacién a un sistema de reparto con
cuentas nocionales, mientras que en Colombia se
discute desviar cotizaciones desde el sistema de
ahorro individual al sistema de reparto. Estas
propuestas van en contra de las recomendaciones
realizadas por el informe de Mercer y, ademas,
debido a las tendencias demograficas, implican un
riesgo sobre la sostenibilidad financiera de los
sistemas.

Importante: Los comentarios y afirmaciones de este documento deben considerarse como una orientacién de caracter general para
aumentar la cultura previsional y bajo ninguna circunstancia pueden ser considerados como una recomendacién que reemplace la
evaluacién y decisidn personal, libre e informada de los trabajadores. La informacion de esta Nota de Pensiones puede ser
reproducida por los medios de comunicacién.

Consultas: Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP).
Direccion: Avenida Nueva Providencia 2155, Torre B, piso 8, Of.810-811, Providencia. Santiago — Chile.
Fono: (56-2) 2381 1723; E-mail: fiap@fiap.cl; Sitio web: www.fiapinternacional.org
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