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El sistema previsional uruguayo



Sistema previsional uruguayo
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Régimen general: un sistema multi pilar

Régimen mixto, pluralidad de pilares para diferentes objetivos

HETET Ahorro voluntario

MET@A Ahorro individual gestionado por las AFAP (contribucion definida)

M|ETd B BPS (beneficio definido)

MIEIJOI Pensiones a la vejez e invalidez



Cobertura

98% de la poblacion mayor a 65 anos

MW Jubilacion B Pension contributi va M Pension no contributiva

Fuente: Informe de Diagnostico, CESS



Suficiencia

Relacidon entre jubilaciones y sueldo

Tasas de reemplazo para el sistema mixto se ubicarian entre 52% y 68% del
ultimo salario cotizado y entre 79% y el 98% del salario promedio de la historia
laboral.

La poblacion del quintil mas pobre obtiene, en promedio, una tasa de reemplazo
del 121,1% y la del mas rico 33,9%.

Fuente: Informe de diagnostico de la CESS



Suficiencia

En la comparacion internacional

La tasa de reemplazo global (de esquemas publicos y privados obligatorios) antes
de impuestos es 49% de los ingresos medios, para trabajadores con una carrera
laboral completa, segun datos de la OCDE.

Los trabajadores de bajos ingresos reciben tasas brutas de reemplazo en el

orden del 60%. En los paises de ingresos altos de la OCDE, |a tasa de reemplazo

simulada es de 59%.

Fuente: Informe de diagnostico de la CESS en base a un estudio de Castineiras et al



Comparacidon de tasas de reemplazo, algunos paises de Ameérica Latina

Bajas tasas de reemplazo y dispersion de las mismas es un fendmeno multi causal

________ Mujeres _______ Hombres ___

Uruguay 63% 62%
Chile 37% 50%
Colombia 36% 49%
Peru 4,9% 50%
Mexico 4,3%0 4,4,%0
El Salvador 30% 4,0%0

Sistemas de capitalizacion individual: estimacion de tasas de reemplazo brutas sobre
remuneracion promedio de los ultimos 10 anos. Fuente: Sura Asset Management, en base a
PrimAmeérica



Un sistema generoso ...

Importante nivel de gasto previsional

Gasto Publico en Pasividades, como % del PBI y relacion de
dependencia (65+/15-64)
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Gasto publico en pensiones como % PIB (2017*)
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Relacion de dependencia 65+/15-64 (2020)

* Para Uruguay e Israel datos de 2019 Para Canada, Hungria y Francia datos de 2018.

Fuentes: OECD Social Expenditure Database.

A. Arenas de Mesa, “Los sistemas de pensiones en América Latina: institucionalidad, gasto publico y sostenibilidad financiera en tiempos del COVID-19", serie
Macroeconomia del Desarrollo, N° 212 (LC/TS.2020/99), Santiago, Comisidon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2020. United Nations,
Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2019). World Population Prospects 2019, Online Edition. Rev. 1,

Fuente: Informe de Diagnostico, CESS



... Implica un desafio en términos de sostenibilidad

Asistencia financiera, en % del PBI*

BPS 3,19% 3,53%
Caja Militar 0,81% 0,85%
Caja Policial 0,36% 0,39%
TOTAL 4,36% 4,77%0

“... la sequridad social, y en particular a la cobertura de los riesgos de IVS, es el
area programatica donde se registro el mayor aumento de gasto del periodo, por
encima incluso de otras definidas como prioritarias: educacion, salud, vivienda y
sequridad”, se afirmo en la exposicion de motivos de la rendicidon de cuentas de
2018.

*Fuente: Informe de Diagnostico, CESS, en base a informacion de cada organismo



Déficit VS

Otra mirada



Aportes a la seguridad social

Disparidad de aportes

Aporte

patronal Adicional Total
Régimen general 7,50%
Gobiernos Departamentales 16,50%

Administracion Central y otros organismos publicos 19,50%
Caja bancaria (bancos, cias intermed y de seguros) 25,25%
CIPU
CNSS

Rural sobre fictos




Programas IVS

2021, en millones de dolares

_ Ingresos IVS Egresos IVS Ingresos Corregldos*

Fuerzas Armadas 15,9% 11,3%
Policial 177 373 47,4% 117 31,3%
Caja Bancaria 287 508 56,4% 154 30,2%
Caja Profesional 209 344 60,9% 209 60,9%
Caja Notarial 62 69 89,5% 62 89,5%
BPS 2932 4970 59,0% 2542 51,1%
Total 3767 6895 54,6% 3155 45,8%

*Ingresos corregidos para reflejar |a tasa de aportacion “general” de 22,5%



Déficit contable vs economico

Ingresos del BPS

Contribuciones patronales y personales

Impuestos Afectados:

 Recaudacién de 7 puntos de |a tasa basica de IVA

* IASS

* Loteria
* Asignacion desde RRGG, sustitutivo del derogado COFIS

Aportes patronales del Estado (19,5% vs 7,5%)

Asistencia financiera del estado



Gasto social

IVS es el principal rubro del gasto social

El gasto IVS es 25 veces mayor que las erogaciones por asignaciones familiares,
80 veces mayor al subsidio por maternidad y paternidad®* y mas del doble que
todo el presupuesto 2021 de la ANEP, Udelar y Utech **

*Fuente: Calculo propio en base a BPS en numeros
** Fuente: Calculo propio en base a informe de presupuesto educativo 2020 - 2024



Las elecciones implicitas de nuestra sociedad

Elegir es resignar
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Incidencia de la Pobreza, segun grupo de edades (en %)
Total del Pais, ano 2018
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Fuente: INE, Encuesta Continua de Hogares

La pobreza afecta
a 91,000 ninos y
7,400 adultos
mayores a 65
anos™®

* Calculo propio en base a
estimaciones poblacionales de
Naciones Unidas



Pobreza, educacion y mercado laboral

Un circulo vicioso

La propia sustentabilidad del Sistema previsional requiere de trabajadores con
las calificaciones y habilidades necesarias.

ENTRE LOS PEORES DE LA REGION

Seis de cada diez jovenes no terminan el liceo
o la UTU

Sector TIC la demanda de trabajo supera a la oferta

Miles de puestos de trabajo vacantes porque no encuentran
personas con las calificaciones requeridas



Percepcion vy realidad

mitos y leyendas



Temas previsionales son complejos

Complejidad de los temas dificulta su comprension

Problema nuevo

Mirada intertemporal

Largo plazo & dificultad de visualizarlo
Percepcion vs realidad

Educacion financiera



Percepcion vs realidad

Mito: se aporta mas de lo que se recibe

Percepcion: mas de 70% de la poblacidon considera que aportan mas o mucho mas que las

prestaciones que perciben (encuestas de Equipos y Cifra)

Realidad:

 los estudios disponibles indican que, en el pilar a cargo del BPS, incluso sin considerar los
beneficios por incapacidad y pensiones de sobrevivencia, el valor presente de los beneficios
para buena parte de las trayectorias laborales, tiende a duplicar el valor presente de los
aportes personales y patronales

e Almenos 86% de los hombres y el 92% de las mujeres que aportan al BPS recibirian jubilaciones
que superan lo aportado (debidamente capitalizado)

 Los regimenes policial y militar tienden a ser aun mas generosos debido, entre otras cosas, a
que se puede acceder a la jubilacion a una edad mas temprana y a la existencia de bonificacion

de servicios.
Fuente: Informe de diagnodstico de la CESS, puntos 17.1 -17.3



Mito: se aporta mas de lo que se recibe

Mi encuesta personal
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Mito: se busca erradicar el deficit

Lo que se busca estabilizar es el déficit

Resultado estimado sin reforma .
Resultado estimado con reforma

Resultado Resultado
(En términos de PIB del afio respectivo) (En términos de PIB del afio respectivo)
Resultado Resultado

Aiio BPS Policial Militar Total Afio BPS Policial Militar Total

2025 -0.7% -0.3% -0.7% -1.7% 2025 -0.7% -0.3% -0.7% -1.7%

2027 -0.8% -0.3% 0.7%  -18% 2027 -0.7% -0.3% -0.7% -1.7%

2030 -0.8% -0.4% 0.7%  -19% 2030 -0.6% -0.3% -0.7% -1.7%

2035 -0.9% -0.4% Dil% 40N 2035 -0.4% -0.3% -0.7% -1.4%

2040 -1.2% -0.4% -0.7% -2.3% 2040 0.4% 0.3% 0.6% 1.4

;g:g ;ZZ :g::: g;:j: ;i:;‘: 2045 -0.6% -0.3% -0.6% -1.5%

2055 -2.6% -0.4% -0.7% -3.7% g O Bt b G

2060 -2.9% -0.4% 0.7%  -4.1% 2055 0.8% 0.3% g e

2065 -3.3% -0.5% 07%  -4.4% s 3% 3% -0.3% -1.6%

2070 3.6% 0.5% 0.6%  -47% X 2% i R o
2070 -0.9% -0.2% -0.3% -1.4%




Mito: las AFAP fracasaron TOTAL

______ Subfondo Subfondo
Mito: se aporta mas de lo que se recibe Acumulacion Retiro

Percepcion: Las AFAP pagan muy poca jubilacion

Realidad: las AFAP han ofrecido una excelente rentabilidad

Cuadro: Rentabilidad anual en Unidades Indexadas

Fuente: Informe de Diagndstico, CESS




En el mundo....

Numero de paises que han incorporado sistemas de capitalizacion (1999 — 2022)

50

. 43 43 44 4°
40 39
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1999 2009 2019 2020 2021 2022

Fuente: FIAB, basado en datos de la OCDE, the US Social Security Agency y
Szczepanski y Turner. Social Security and Pension Reform International Perspectives



En el mundo....

Principales cambios paramétricos en los ultimos 26,5 anos (1995 — junio 2022)

64 paises aumentaron la edad de retiro

67 paises ajustaron la formula de beneficios o directamente disminuyeron sus

beneficios

82 paises aumentaron la tasa de cotizacion en los programas de reparto.



Tasas de contribucion

Aumentar las tasas de cotizacion no luce conveniente

35%
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Corea del Sur
Promedio Latam
Estados Unidos
Luxemburgo
Promedio OCDE
Paises Bajos

Fuente: BID (2018). Presente y futuro de las pensionas en Ameérica Latina y el Caribe (Altamirano et al.)
OCDE (2019). Pensions at a Glance 2019: OECD and G20 Indicators, OECD Publishing _ o
Fuente: Informe de Diagnostico CESS, cuadro 12



El Norte de una reforma

¢Hacia donde vamos?

Contener el déficit y volverlo a una trayectoria sostenible
lgualdad: un régimen de base igual para todos

Justicia: recibir en funcidon de lo aportado

Solidaridad: garantizar un ingreso minimo

Transparentar y explicitar subsidios

Incentivos



Incentivos

El sistema actual tiene varios incentivos inconvenientes ....

 la relacion entre beneficios pagados y aportes realizados tiende a ser mayor cuando las

personas se jubilan tempranamente, y se reduce cuando se posterga el retiro en todos los

subsistemas*.
 El diseno actual lleva a que, quien aporta a mas de un subsistema, pueda ver reducida su

jubilacion si trabaja mas.
* |ncentivo a jubilarse por invalidez

Alta de Jubilaciones por Invalidez, ano 2021**

—m-m_

Industria y Comercio 57,3
Civil 59,5 60 60
Servicio Domestico 59,2 60 60

*Fuente: Informe de diagnostico de la CESS, punto 17.7
** Fuente: BPS



Primas de seguro colectivo

... Algunos de los cuales tienen derivaciones que no son evidentes

Primas de seguro colectivo por AFAP (como % del aporte)

16.7%
16% 15.7%

S

6%

4%

T Ls Y T T Y T ¥ T T L Y T
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

- |ntegracion -— Republica AFAP — SURA AFAP — Union AFAP

*Fuente: Informe de diagnostico de la CESS



Growing older

Otra mirada al envejecimiento



La nueva realidad demografica

La Unica poblacion que crece es la de 65+
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Vidas largas

Esperanza de vida aumenta

Esperanza de vida a los 60 afos

____ Myer _________ Hombre

BPS 26,9 21,1
Caja Notarial 26,9 23,39
Caja Bancaria 20,42 25,53
Caja de Profesionales 26,18 22 L/

Fuente: Informe de Diagnodstico, CESS (Cuadro 1.2)



Cambiando la perspectiva MIT
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'l'he joy of growing old o

(or why life begins at 46)
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1 l The U-bend
Self-reported well-being, on a scale of 1-10
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Source: PNAS paper: “A snapshot of the age distribution

of psychological well-being in the United States™ by
Arthur Stone



La vida de 100 anos

Debemos estar preparados para esta nueva realidad

LYNDA GRATTON & ANDREW SCOTT

Cien arios de soledad



La edad biologica

Mejor predictor de longevidad que la edad cronologica

La edad biologica es mejor predictor de la longevidad
La edad bioldogica puede variar hasta 15 o 20 anos de la edad cronologica. Una persona
de 60 anos puede tener una edad biologica de 45. Y esto tiene enormes impactos a la hora

de planificar el retiro.

MOSHE A. MILEVSKY
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Fuente: Longevity Insurance for a biological age, Moshe Milevsky



Edad biologica vs edad cronologica

'Fuente: Pasidon Futbol en base a Daily Mirror, Julio de 2018

“El delantero de 33 anos tiene
una capacidad fisica de un
jugador de 20 anos”, establecio

un estudio médico con su llegada
al Juventus?.

“Cristiano Ronaldo tiene una
edad biologica muy por debajo
de su edad real. Podria jugar
hasta los 40°, confesaba el
doctor Ripoll a |la revista Marca
hace un ano.



Consideraciones Finales



La sostenibilidad fiscal no es lo unico que esta en juego

Desigualdad y expectativas incumplidas estan en la base de fenomenos de descontento social

3 .
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Encuesta: Jubilacion, el objetivo financiero mas importante

Inversores tienen confianza que alcanzaran sus objetivos financieros

#1 RANKED
INVESTMENT GOAL TOTAL AMERICAS EMEA APAC LIKELIHOOD OF ATTAINING

MOST IMPORTANT GOAL TOTAL AMERICAS EMEA APAC

Retirement plans 50% 60% 48%

......................................................................................................................................................................... Very likely i i i
Saving for large (greater than 80%) 92% 61% o1%

purchase ‘I‘IO/O 8% ‘IZO/O _______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
(i.e., house, car) Likely (60-80%) 31% 27% 327%

Emergency funds 11% 9% 1% Possible (40-59%) 14% 10% 13%
Beneficiaries/ 9% 9% 9% Unlikely (20-39%) 2% 1% 2%

estate PlanNINg
......................................................................................................................................................................... Very unilkaly O O

Short-term 7% 5% 7% (less than 20%) 1% 0 1%

spending needs

.........................................................................................................................................................................

Saving to start a
business

Fuente: Earning Investor’s Trust, CFA Institute Trust Survey 2020



Encuesta: inversores esperan que fondos de contribucion definida
cumplan con las promesas

Riesgo de promesas incumplidas

Total Retail 68% 32% Mexico
india o 63% 37%
Mainland China 92% Y south Africa
UAE 85% UM Germany 62% 38%
Brazil 79% 21% s 579 439,
Canada France
Singapore Australia
fong long SAT — _— Japan

IF YOU ARE ELIGIBLE FOR A STATE-SPONSORED FINANCIAL
BENEFIT IN OLD AGE, DO YOU TRUST IT WILL PAY OUT BENEFITS

AS PROMISED? (RETAIL INVESTORS, BY MARKET)
Fuente: Earning Investor’s Trust, CFA Institute Trust Survey 2020 B Yes B No 41



Consideraciones Finales

El mundo cambio

Cambio la realidad demografica,

Cambid el mercado de trabajo

Un mundo mas interconectado y competitivo
Plantea desafios y oportunidades

El mundo cambio, y precisamos un sistema previsional adaptado a la nueva realidad



No es facil lograr consenso ....

No se logro consenso en el diagnostico de la CESS

Encuesta de equipos

e Mas de 70% apoya que se reforme el sistema previsional

* 61% acepta el aumento de la edad jubilatoria

* 12% no esta de acuerdo con que una persona con alta exigencia fisica se pueda jubilar antes

e 18% esta en desacuerdo que quien tenga 40 anos o mas de trabajo pueda jubilarse con 63.



.... pero hay que buscar acuerdos basicos

Y quedaran aspectos pendientes

Hay que lograr un acuerdo en aspectos en los que hay consenso, entre ellos retomar una trayectoria

de sostenibilidad fiscal, mayor justicia, solidaridad, transparencia e incentivos adecuados.
No hay que buscar una reforma perfecta, sino una reforma posible

Quedaran varios pendientes, entre ellos

* Alternativas para el tramo de desacumulacion
* Cubrir el riesgo de extra longevidad

* Monitoreo

e Educacion financiera



A la uruguaya

Institucionalidad y dialogo.

Oportunidad.






