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Uma promessa



A promessa

El sefocr MINISTRD DEL TERBATO ¥ PREVISICH SOZIAT. - cHMe
permite, Presidente?

5i suponemos que impone durante 40 afics —-=3i son 50 a=
mejor-— y gue durante ese periodo la tasa de interes
es del 5% real y gue su remunersciin aumsnta a un
ritmo de 2% al afic, esa persona gue comienzZa con 5 mil
rezos, jubila al final con 10.800 pesos cuando su
ingreso finsl es de 12,200 pessos. O s=a, S1 un
trabajador comienza ganando S mil pesos, al final de
su vida activa aumenta su remuneracitn a 12.200 pesocs
¥ jubila con 10.500; vale decir, casi el 0% de =u
remuneracion.

El sefior ALMIEANTE MERINO, MIEMBRODE LA JTUNTA. - jCuantos afios de

qubidlacion se han considerado?

El szfior MINISTRO DEL TRABATO Y PREVISION SOCIAL - Esta contemplada la
expectztiva de vida de &1 v de su grapo familiar,

En sintesis, 31 se dan los supusstos de que 21
individuo trabaja durante 40 afios, con sste sistema la
persona gue recibe 2l ingreso minime jubila con una
prension ascendente al 80% de su dltimo

sueldo, - ... ven e -

21 == de 3% bajz algo la pensicon, pero todavia es may
superior a los nivel &5 actuales.

"Se assumirmos que uma pessoa contribui por
40 anos - melhor se houver 5o - e que durante
esse periodo a taxa de juros é de 5% real e que
sua remuneracao aumenta a uma taxa de 2% ao
ano [...] ele se aposenta com quase 80% de sua
altima remuneracao ".

»» José Pinera presentando su nuevo sistema de pensiones, con Pinochet
sigutendo el discurso atras.



Na imprensa ha duas décadas.
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JAJADORES QUE COTIZARON EN AFP DESDE SU INICIO:

tienos Se Pensionarian con

"Os chilenos se
aposentariam com
100% do salario em

2020.

Esta previsao de especialistas em
pensoes baseia-se no retorno médio

anual de fundos de 6% e 7% "
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Os resultados



Rentabilidade a baixo
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Retorno anual real médio 1981-2018: 7,81%

Fonte: Fundacao SOL, com base em dados publicados pela superintendéncia de pensoes do Chile.
*Periodo entre julho e dezembro de 1981. Os retornos médios anuais por década sao ligeiramente inferiores a média
simples da rentabilidade obtida a cada ano, uma vez que é calculada como o composto dos retornos anuais.




Taxas de substituicao

Metade dos aposentados recebem taxa de
reposicao igual ou inferior a ...

Taxa de substituicao Homem Mulher Total
Auto-financiado (sem contribuicdo do estado) 33% 12% 20%
Total (com contribuicao do estado) 52% 29% 40%

Fonte: Fundacion SOL, com base em dados da superintendéncia de pensao do Chile.



Qual pensao posso obter com uma economia na
conta de capitalizacdo de US $ 74.9637?

Montante da pensado em relacéo ao
salario minimo

Tipo de pensao Hombre 65 afios Mujer 60 ainos
Retirada Programada (AFP) 83,1% 69,8%
Anuidade de vda (companhia de seguros) 78,1% 63,1%

Fonte: Fundacion SOL, com base em estimativas da Associacdo de AFP e B Mercurio. Considere um conjuge da mesma
idade.



Pensao na modalidade de velhice, Aposentado Programado para
fevereiro de 2019

Homem Mulher

14%

B6%

95%

m Maior que 55% do salario minimo m Menos de 55% do salario minimo

Fonte: Fundacion SOL, com base em dados da superintendéncia de pensao do Chile.



PENSIONES

HABLA JEFA DE LA UNIDAD DE MERCADOS LABORALES Y SEGURIDAD SOCIAL

BID: “En ausencia de
reformas, las pensiones
seran cada vez mas bajas”

® Economista de la entidad dice que tasa
de reemplazo en Chile es 18 y 28 puntos
porcentuales menor que promedio OCDE.

A mediados de enero, Carmen
Pagés-Serra, jefa de k2 unidad de
Mercados Laborales y Seguridad
Social del Basco Interamencano
&¢ Desarolio{(BID), expuso ante b
Comisidn del Trabajo de laCimara
de Diputados, en o marco de la
reforma al sistenma de pensiones

En entrevista con DF, la econo-
mista se refiere A nUesLro sistema
previsic

L. Dice que a casi 40 anos
&l puesta en marcha del modelo
de AFP, “el sistema de pensiones
chileno arrofa luces y sombras™
~3Cudl es su visidn general del
sistema de pensiones actaal?
“Porun 1ado, ol sisterma cubre a
una buena pate de ka poblacion,
regstrando una de las mayores
tasas de cobertura en America
Latina y el Caribe. Sinembargo, kas
pensiones gue ¢l sistema ha arro-
#do son bajas, particulanmente en
relackin con bis expectativas de los
chilenos. Las tasas de reemplaco,
ol ndicador radicional para eedic
L sulickencia de s pensiones, son
15 puntos porcentuales menoces
que ¢l promedio de 1a OCDE en
ol Caso de Jos Bombees y 28 en ¢l
Cas0 de las mujores. Mis a0n, en
ausencla de reformas, L pensicoes
van a sercadavez mas bajas. Esto
se debe 3 que Chile enfrentars un
ervejecimiento poblaciomal cuya
velocikdad no thene precodentes, Al
Reino Unido, por ejemplo, be tomd
75 28506 qor L poblacion de 65 anos

ke socaca dad o ol Soal 4

Por un Bado, incrementa ka penskin
boy, Incrementando las transfe-
renclas a travdés de subsidios. Por
0tro, aamenta las pensiones en ¢l
TUILZO, 3 raves de InCrementos en
el aborro{ sublendo tasa de contri-
buciin, densilad de contribuckin
roediante Inoentivos y un seguro de
lagunas previsionales, ¢ incorpo~
mpoctante
d¢ subir

rando a un segmen

de los independien
¢l rendimaennto del ahx
~iLas medidas para incre~
mentar ka competencia cree que
cumplirin con ese objetivo?
~Desde o punto de vista tic-

xto

nico, 1a propoesta del desvio de
la cotizacion adicional hacka las
AR radocas g PenSIONes Com:-
plementarias (AFPC) es unesfuerzo
que thene como objetvo conseguir

instrumentos de Ahorro que sean

mas el 05, Sin embargo, ¢
didictl por ahota anticipar cudnta
COmMPetencia Va J REneat y en que
medida e5) competenci seva a
tradecic en mayor rentabibidad v

MeROres (o5 de administrackin

Uni réto de esta propuesta és como
darle mis Bbertad 2 afiliado sin
Introdecir mayor complejidad al
sistema. La evidencia empirica,
proveniente de distintos estu
dios a nivel mendial, es cara
dada lacompleyidad de estos
mercados, la capacidad de los
individuos para tomsar bue-
nas decisiones es lemicada

Al naclacaan

de Jos cotizantes, simo al capital
propiogoe las AFP deben mantenes

para operar, Jo cual af
medio de operackin de Las AFP, La

13 al costo

histotia del sistema muestra que
@5 posible disminuir 053 reservay,
con ello, disminuir 1as bazreras a
laentrada para el segmento AR
=Como ve los incentivos para
postergar el retizo? I Deberia su-
birse la edad de jubilacion?

El esquema de incentivos
propuesto es muy innovador y
tene su base en 1a economsa del
). Sin embargo,

esperado no
3¢ con ol observado

La evidencia sobee Jos esquemas de

Incentivos en ¢ mundo es divessa
Por ello, e vilida ka pregunta de

S5 OSIe 4 ¢ Incentivos s

suficiente srd necesario it
mads Al La mayocia de los paises
"N J”I;ld-,!\ ¢ esLan movien ,1”
graduaimente hacla edades de
jubilacién bastante mayores gue
las vigentes en Chile. Una po
sibilidad seria establecer hoy la
Institucionalidad yjo las reglas de
COmO L& van a llevar a cabo estos
incrementos en el futuro, por
epermplo, ligando aumentos en ia
esperanza de vida Con aumentos
en ba odad de jubilacion

BID: "Na auséncia de reformas, as
aposentadorias serao cada vez mais

baixas".

Economista do BID diz que a taxa de reposicao no Chile é de
18 (masculino) e 28 (feminino) pontos percentuais menor
que a média da OCDE.

Mais que tipo de reformas?

Atualmente, o governo propoe manter o sistema da AFP e
esse empregador contribui com 4% do salario tributavel do
trabalhador. Além disso, aumentam os gastos plblicos em
pilares solidarios e subsidios para pensionistas de idade
avancada. Em definitivo, mais do mesmo. 0s resultados do
aumento das contribuicoes podem ser avaliados no futuro,
mas considerando a queda nos rendimentos dos fundos de
pensao, é possivel que os futuros aposentados aposentem-
se com pensoes mais baixas do que aqueles que
contribuiram com apenas 10%.



Como o sistema € organizado e
quem se beneficia?



Sistema atual

Regimes especiais

Sistema obrigatério

Contribuicdo do Estado para
0s 60% mais pobres

Regime

_I tributario

Sistema de Caixas de
Prevséao (PAYG) -
Forcas armadas e de
ordem

90% financiado pelo

A.F.P

(Capitalizacao
individual)

Contribuicao de
10% - Somente o

Estado trabalhador
Regimes especiais
: : Sistema de
Sistema de Caixas de oupanca
Previsao (PAYG) - em P : P (; .
. previdenciaria

extingao L.

wvoluntaria.

Com beneficios
fiscais

regressivo
Contribuicao Pensao
de pensao solidaria
solidaria basica
Mais de
35,6% do Fundo de reserva de
O . US$9.930
salario minimo pensao -
milhdes

Mais de US$56.900
milhdes investidos em 10
Bancos e 10 empresas
privadas.

Alta concentracéao de
investimentos.

Atualmente, o
empregador nao

de velhice. Contribui

apenas com 1,53% de

invalidez e seguro de
sobrevivéncia.

Trabalhador contribui com
10% do salario tributavel.

contribui para a pensao Mais pagamento do custo

de administracao do AFP
entre 0,77% a 1,45% do
salario tributavel.




Dados gerais

N ° total de afiliados 10.705.051
N.° Contribuintes do més 5.559.084
Contribuidores Relac&o salario minimo
Renda meédia 2,6
Homem 2,8
Mulher 2,4

Fonte: Fundacién SOL, com base na Superintendéncia de
Previdéncia Chilena. Em 31 de dezembro de 2018, o rendimento
meédio corresponde a novembro de 2018. 97,7% séao trabalhadores

dependentes

2.355.656
Contribuintes

3.203.428
Contribuintes



Onde esta o
dinheiro dos
contribuintes?

Tipo de instrumento

Partilhar%

MMUS$

NACIONAL 58,70% $ 120.759.401.000
Renda variavel 11,00% $ 22.629.530.000
Acodes 8,90% $ 18.309.347.000
Fundos de Investimento e Outros 2,10% $ 4.320.183.000
Renda fixa 47,80% $ 98.335.594.000
Instrumentos estatais 20,70% $ 42.584.661.000
Bonus 21,40% $ 44.024.722.000
Depositos 500% $ 10.286.150.000
Fundos de Investimento e Outros 0,70% $ 1.440.061.000
Outros nacionais -0,10% $ -205.723.000
ESTRANGEIRO 41,30% $ 84.963.599.000
Renda variavel 28,20% $ 58.013.886.000
Fundos Mutuos 21,30% $ 43.818.999.000
Fundos de Investimento e Outros 6,90% $ 14.194.887.000
Renda fixa 12,90% $ 26.538.267.000
Outros estrangeiros 0,20% $ 411.446.000
Total 100% $  205.723.000.000

Fonte: Fundacédo SOL, com base na Superintendéncia de
Previdéncia Chilena, Folha de Estatisticas n® 75, de 31 de janeiro de

2019.



Retorno sobre o patrimonio liquido para empresas que possuem AFP

50,1% Rentabilidade média de: 24,3%
33r8% 7
32,0% 32,7% 1,4%
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Fonte: Fundacion SOL, com base na Superintendéncia de Previdéncia Chilena
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Participacao em Ativos

AEP de Fundos de Penso Quantidade em doélares

Pais de origem A.F.P. Empresa controladora

(janeiro de 2019) (USS)
Habitat 28,00% $ 57.602.440.000 EEUU-Chile Prudential- CCHC
Provida 24,90% $ 51.225.027.000 EEUU METLIFE
Capital 19,20% $ 39.498.816.000 Colombia SURA
Cuprum 18,90% $ 38.881.647.000 EEUU Financial Group
Modelo 5,60% $ 11.520.488.000 Chile Sonda S.A
PlanVital 3,40% $ 6.994.582.000 ltalia Assicurazioni Generali

Fonte: Fundacién SOL, com base na Superintendéncia de Previdéncia Chilena, Folha de Estatisticas n® 75, de 31 de janeiro de 2019.

Apenas 3 seguradoras dos EUA controlam 72% dos
fundos de pensao chilenos.

US$147.709.114.000



Inversion

Pais Total en % Activos acumulada
(MMUSD) totales .

(extranjero)
EEUU 16.723 8,20% 18,80%
China 7.320 3,60% 27,00%
Japon 6.612 3,20% 34,50%
Brasil 6.303 3,10% 41,60%
Alemania 6.063 3,00% 48,40%
Mexico 5.504 2,70% 54,60%
Hong Kong 4.584 2,20% 59,70%
India 4.479 2,20% 64,80%
Francia 2.119 1,00% 67,20%
Luxemburgo 2.104 1,00% 69,50%

Fonte: Fundacion SOL, com base na Superintendéncia de

Previdéncia Chilena. Dados em setembro de 2018



Privatizar a seguranca social?

QUE PRIVATIZAM REVIRITADO, 1981 - 2018

PAISES QUE PRIVATIZAM PART

E OU TODA A SEGURANCA SOCIAL OBRIGATORIA E PAISES
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Privatizacdo sem reversdo(12 paises) | IEGIzN /
Reversdo da privatizagdo (18 paises) [

Fonte: Fundagdo SOL, com base na OIT, 2018. Reversing Pension

Privatizatién: Reconstrugdo dos sistemas de previdéncia publica nos

paises da Europa Oriental e da América Latina (2018)

—l

A privatizacao da seguridade social nao é novidade, mesmo 18 paises do mundo que privatizaram
todos ou parte de seus sistemas reverteram essas reformas.
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