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Evolucion del ahorro pensional (%PIB)

1995-2007

20%
18%
16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%

29, Cesantias
0

i

A

g

Total sistema

Centro de
k Estudios

Econdmicos

A

|
|
inancieras

Asociacion Nacional de Instituciones Fi

17.3%

14.3%

Pensiones Obligatorias

Pensiones Voluntarias
2%

1%

— —— —

Dic95 Dic96 Dic97 Dic98 Dic99 Dic00 Dic 01

Fuente: Superintendencia Financiera, DANE y calculos Anif

Dic02 Dic03 Dic04 Dic05 Dic06 Dic 07



Evolucion pensiones obligatorias de las AFP's _A|N|

70
60
50
40
30

20
10

Chile

(% PIB)

Chile
1992

|
|
inancieras

Asociacion Nacional de Instituciones Fi

Colombia
31.2% 2020

14.3% 28.7%

Centro de
Estudios
Econdmicos

0

1996

1983
Colombia
2007

/1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 1213 14 1516 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Colombia

Anos de operacion del
sistema

Fuente: Superintendencia Financiera y Banco Central de Chile




Rentabilidad Observada y Minima — Coctrods
- y. - /A INI F gsiud’io"is_
Fondos de Pensiones Obligatorias
18%
o/ Rentabilidad Observada cc L}
16% 2 WACC” Col
14% o 14%,
12% ® 12%
10%
8%/\/\/——‘
6% 6%
4% Rentabilidad Minima
’ Real ®4%
2% ;Rentabilidad Minima? = = = = = = = = Q@2 27%

Mar-03 Sep-03 Mar-04 Sep-04 Mar-05 Sep-05 Mar-06 Sep-06 Mar-07 Sep-07

Fuente: Superintendencia Financiera y calculos Anif



14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%

Rentabilidad Observada y Minima
Fondos de Cesantias

Rentabilidad Observada Real

/ W= Centro de
A I N I Estudios

I Econdmicos
S Inancieras

Asociacion Nacional de Instituciones Fi

0%
2%
4%
6%

8%

Sep-01 Mar-02 Sep-02 Mar-03 Sep-03 Mar-04 Sep-04 Mar-05 Sep-05 Mar-06

Rentabilidad Minima Real

Fuente: Superintendencia Financiera y calculos Anif

-3,07%

-6,15%

Sep-06 Mar-07 Sep-07



W= Centro de
Afiliados al Régimen Pensional Colombiano /IlNl T Eoonimco

Asociacion Nacional de Instituciones Fi

. # Afiliados
70 PEA (Millones)
60 .
Total
Afiliados _ 63
50 - 112
— -
— /l
40 e = = — — |8
Afiliados
30 activos 16
27
20 1 4
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Fuente: Superintendencia Financiera, Ministerio de la Proteccién Social, DANE y calculos Anif



/ W= Centro de
A I N I Estudios

I Econdmicos
\SOCi Ci nstituci inancieras

Evolucion de las contribuciones pensionales “eias
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Propuestas de politica para los fondos AINIIE

de pensiones obligatorias

 Multifondos

Pais Numero de fondos
Chile (2002) 5
México (2005) 5
Peru (2005) 3
Colombia (2008) 3
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Decreto 2664 de 2007
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CONCLUSIONES L S
Asociacion Nacional de Instituciones Financieras

 Sistema Colombiano

— Baja Cobertura
— Alta Informalidad
— Rentabilidad INCIERTA a futuro

* Multifondos Sl ... pero

— Rentabilidad min. actual es incompatible
— Rentabilidad min. debe contemplar WACC minimo (5 afnos)
— ¢,Como aplicar rentabilidad min. WACC a multifondos?
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Evolución pensiones obligatorias de las AFP's (% PIB)
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Fuente: Superintendencia Financiera y Banco Central de Chile







Rentabilidad Observada y Mínima 
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         Afiliados al Régimen Pensional Colombiano 

Fuente: Superintendencia Financiera, Ministerio de la Protección Social, DANE y cálculos Anif
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Nota: Aportes a cuenta individual solo entre 65% y 73%
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Propuestas de política para los fondos 

 de pensiones obligatorias

		Multifondos





		País		 Número de fondos

		Chile (2002)		5

		México (2005)		5

		Perú (2005)		3

		Colombia (2008)		3



























Rentabilidad mínima en pensiones obligatorias (AFP)

 Decreto 2664 de 2007
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Fuente: Superintendencia Financiera y cálculos Anif

 Índice rotativo rentabilidades reales AFP 

(1995-2007), (%) 

(Años)
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CONCLUSIONES

		Sistema Colombiano



		Baja Cobertura

		Alta Informalidad

		Rentabilidad INCIERTA a futuro



		Multifondos SI … pero



		Rentabilidad mín. actual es incompatible

		Rentabilidad mín. debe contemplar WACC mínimo (5 años)

		¿Cómo aplicar rentabilidad mín. WACC a multifondos?
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