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Autoriza a los afiliados del sistema privado de pensiones regido por el decreto
ley N2 3.500, de 1980, de forma excepcional y voluntaria, a retirar hasta el 10
por ciento de los fondos acumulados en su cuenta de capitalizacidon
individual de cotizaciones obligatorias, la que se regird conforme a lo
establecido enla ley N221.295, con excepcion del articulo 10. El ejercicio de esta
facultad de retiro, por los afiliados se podra solicitar hasta 365 dias después de
publicada en el Diario Oficial.

Autoriza, de forma voluntaria y en el plazo de un afio desde publicada esta ley, a
los afiliados del sistema privado de pensiones regido por el D.L. N2 3.500 de 1980,
a los pensionados a través de la modalidad de renta vitalicia, a sus beneficiarios y
a los afiliados del sistema antiguo, a retirar un porcentaje de los fondos
acumulados en su cuenta de capitalizacidn individual de cotizaciones
obligatorias, el cual se ajustara a lo prescrito en la disposicién trigésima novena
transitoria de esta Constitucion; a adelantar el pago de sus rentas considerando
como monto maximo de pago por adelantado UF 150 o a recibir un bono de 500
mil pesos.

Las personas que sean propietarias de fondos previsionales regulados por un
régimen de capitalizacién individual, cuyo financiamiento provenga de
cotizaciones obligatorias, y que no se hayan pensionado, tendran derecho a
retirar, por Unica vez, desde 5 ingresos minimos mensuales hasta un maximo
de 150 U.F. de su cuenta de capitalizacién individual, mientras exista el estado
de catastrofe por calamidad publica decretada por la autoridad como
consecuencia de existir una pandemia en el pais.

Autoriza a los afiliados del sistema privado de pensiones regido por el decreto ley
N° 3.500, de 1980, de forma voluntaria y excepcional, a realizar un retiro de hasta
el 100 por ciento de los fondos acumulados en su cuenta de capitalizacion
individual de cotizaciones obligatorias, estableciéndose como monto maximo de
retiro el equivalente a 1.350 unidades de fomento.

Autoriza, de forma voluntaria y excepcional, en el plazo de un afio desde
publicada esta ley, a los afiliados del sistema privado de pensiones regido por
el decreto ley N2 3.500 de 1980y a los pensionados a través de la modalidad de
renta vitalicia a retirar hasta el total de los fondos acumulados en su cuenta de
capitalizacion individual de cotizaciones obligatorias, o a adelantar el pago de sus
rentas, respectivamente.

Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS)

Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS) /
Rentas Vitalicias (RV)

Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS)

Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS)

Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia (SIS) /
Rentas Vitalicias (RV)

197

Entre 1.122 a 2.046

218

638

Entre 14.686 a
27.423



Naturaleza del seguro de Rentas
Vitalicias



Mutualizacion de riesgo en RRVV

O

Los seguros, incluido el de Renta Vitalicia, son productos donde existe una mutualizacion de los
riesgos.

Cuando los riesgos se mutualizan, ex post, lo que se ha pagado como asegurado no tiene
necesariamente proporcionalidad con lo que ha recibido como beneficiario. Este efecto, para
el caso de Rentas Vitalicias, se ve claramente reflejado en el monto de pensidn ofrecido, el cual
es calculado hasta la expectativa de vida (EV), aunque la cobertura (o beneficio) que entrega la
compafia de seguros es una pension fija en UF y por toda la vida.

|II

El caracter “mutual” de las rentas vitalicias se refleja en el hecho que cuando un pensionado
fallece antes de su expectativa de vida; los fondos reservados por la compaiiia de seguros para
pagar sus pensiones futuras aun no pagadas (Prima no consumida), se usaran para cubrir los
montos de pensiones de los otros asegurados que si hayan vivido mas que su EV.

Pensién financiada por la mutualizacion
de los riesgos. (cobertura de longevidad)

| ||
| .

Pensién financiada con los fondos traspasados

| |
| l

inico vigencia EV Fallecimiento
edad x Edad: x+EV




Mutualizacion de riesgo en RRVV

o En este contexto, el efecto del adelanto de pension sobre la reserva técnica (pensiones

futuras a pagar) puede verse en la siguiente situacion:

Pensién financiada con los fondos traspasados

Pensién financiada por la mutualizacién de
mantenidos en la RV

los riesgos. (cobertura de longevidad)

r 1
[ ]
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al monto
retirado
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Fallecimiento Pens_1
Fallecimiento Pens_3

o Si los pensionados 2 y 3 hacen uso del adelanto, entonces estos anticiparan el pago de
pensiones que no recibirian (pues falleceran antes de su EV). Sin embargo, la compaiiia de

seguros mantiene la obligacion de pagar al pensionado 1 una vez que este supere su EV (y
esos pagos ya no estaran financiados por la mutualizacidn).



Impactos de anticipos en Rentas
Vitalicias



Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Fuentes de impacto — Retiro Parcial (Mocion 14246-07)

Monto retirado vs. reserva: Segun esta mocion, el monto a retirar se calcula como un
porcentaje de la prima originalmente traspasada al momento de contratarse la renta
vitalicia. Por lo tanto, existiran casos en que el monto adelantado supere la reserva
mantenida en la pdliza. Por ejemplo, cuando se retire el maximo y la compaiiia ya le
haya pagado pensiones por algunos anos a quien retira. En esos casos, una parte del
retiro debera ser financiada con patrimonio. (Costo 1)

Reintegro de pension: Adicionalmente, y dependiendo de la forma en que se
interprete la mocion (14235-07), la compafia de seguros podria tener que restituir la
pension original una vez que se entienda devuelto el valor adelantado por el
pensionado (por efectos de la eliminacion de mutualizacion de los riesgos). Esto
conlleva otro costo adicional que también deberia ser financiado con patrimonio.
(dicha restitucion seria por la pensidon acordada originalmente). (Costo 2)



Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Estimacion de impactos — Retiro Parcial (Mocion 14246-07)

La mocion establece que el adelanto de pension se realizara por el 10% del
monto originalmente traspasado a la compania (Prima). En este caso el impacto

corresponde a:

Escenario

Base

Riesgo

Patrimonio

total cias

5.035

Costo monto Costo por
retirado vs. reintegro
reserva (Costo pension (Costo
1) MMUSD 2) MMUSD
0,95 923,87 0,02% 18,35%
1,89 1.847,73 0,04% 36,70%

Valor UF 29.394.77 y ddlar 721,82,

o El plazo promedio en que se entenderia reintegrado el monto adelantado

(prima) es de aproximadamente 15 aios.

o El costo por reintegro de pensidon (Costo 2), incluye efectos de reintegro de

pension considerando el 1er retiro.




Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Fuentes de impacto — Retiro Total (Mocion 14301-07)

El monto del adelanto incluira las pensiones ya pagadas desde el inicio vigencia de la rentas
vitalicias (esto es evidente en el caso de los pensionados que soliciten el beneficio y adelantan
el maximo permitido por la mocidon). Considerando que esas pensiones ya fueron pagadas al
pensionado, las compaiiias deberan financiar con su patrimonio esa parte del “adelanto”, dado
qgue ese monto ya no forma parte de la reserva (Costo 1).

La mocion establece que se podra adelantar hasta el total de los fondos originalmente
traspasados, sin sefalar que se debe descontar de este limite la pension adelantada en el primer
retiro de RV. Al pensionado que haya efectuado el primer retiro al momento de adelantar el
100% de la prima, se le volvera a adelantar lo ya solicitado en el primer retiro. Dicho pago lo
asumird la compaiiia con patrimonio (Costo 2).

Segun sea la interpretacion (considerando lo establecido en la mocion 14235-07), la compafiia
podria tener que restituir la pensidon original una vez que se entienda devuelto el valor
adelantado por el pensionado (por efectos de la eliminacidon de mutualizacidén de los riesgos), lo
gue conlleva otro costo adicional que también deberia ser financiado con patrimonio. Dicha
restitucion seria por el 100% de la pensién acordada originalmente. (Costo 3).
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Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Estimacion de impactos — Retiro Total (Mocién 14301-07)

La mocion establece que el adelanto de pension se realizara hasta por el total
del monto originalmente traspasado a la compafia (Prima). En este caso el
impacto corresponde a:

Costo retiro C.O sto X

. . . Costo efecto ler reintegro Costol  Costo 1+ Costo2 Costo 1 + Costo 2 + Costo

: Patrimonio prima devengada : ) - =

Escenario total ci (Costo 1) retiro (Costo  100% pensidn PN PN PN
otal cias MT\;LJOSD 2)(*) MMUSD (Costo 3) (veces) (veces) (veces)
MMUSD
Base = R 8.320 1.100 4.417 1,65 1,87 2,75
Riesgo ' 16.641 1.100 8.833 3,31 3,52 5,28

Valor UF 29.394.77 y délar 721,82,

o El plazo promedio en que se entenderia reintegrado el monto adelantado
(prima) es de 17,37 afios.

(*) Retiros efectuados hasta el 31 de julio de 2021
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Impactos del retiro de fondos en Seguro de
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Impactos del retiro de fondos en Seguro de Invalidez y Sobrevivencia

Fuentes de impacto

Un retiro de los fondos, conlleva que la compafia de seguros deba pagar un mayor aporte
adicional.

En el caso de los contratos estandar del SIS, se visualizan efectos en los contratos ya
terminados, ya que el eventual retiro de pensionados en etapa de calificacion implicara un
aumento en los aportes adicionales que se deben provisionar para el pago de estos siniestros,
afectando los resultados de estos contratos. En el caso del Unico contrato vigente, al igual que
en los contratos terminados, se espera un aumento en las provisiones por los siniestros en
etapa de calificacion y un aumento en el costo promedio de los siniestros que se deberan
cubrir en lo que resta del contrato. En este contexto, existe el riesgo de que la compahia de
seguros haga uso de la clausula de término anticipado del contrato, lo que implicara que estos
costos deberan ser asumidos por las AFP’s.

En el caso de los contratos de administracion del SIS, se visualiza como efecto la eventual
superacion de la tasa maxima de siniestralidad, afectando el riesgo asumido por las compafias
para los contratos ya terminados (2020-2021). De superarse la tasa maxima de siniestralidad se
afectarian los resultados de las compaiiias adjudicatarias; mientras que en el caso de los
contratos que estan iniciando vigencia (2021-2022), la eventual superaciéon de la tasa maxima
puede significar la activacidon de la clausula de término anticipado de contrato, lo que implicara
gue estos costos deberan ser asumidos por las AFP’s.
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Impactos del retiro de fondos en Seguro de Invalidez y Sobrevivencia

A continuacion, se cuantifican los efectos consolidados para las compafias adjudicatarias del Seguro de
Invalidez y Sobrevivencia, considerando el tipo de contrato (estandar o administracidon) en el que participan
(para el percentil P97,5 del intervalo esperado en que se moveran estos resultados de acuerdo a las
simulaciones realizadas):

Costo Adicional MM USD (P97,5) Costo Adicional / PN
. . Mociones
Patrimonio Mocion Mocion Mociones
. . 14210-07 / Mocion Mocion Mocion Mocion
T Contrat Neto MM - - -
'po Lontrato eUOSD 143?3;7) (Bt (1:;3193) r?e7) 14246-07 14287-07 (5 14301-07  14293-07 114422126?077/ 14287-07 (5
[s) 1 o) 0, 0,

MMUSD MMUSD Nﬁ,ﬂfs)D IM) MMUSD (sin tope) % (con tope) % (10%) % IM) %
Estandar 250,53 172,51 19,19 26,41 5,25% 3,62% 0,40% 0,55%
Administracién 4.768,62 598,00 465,64 177,54 191,23 12,54% 9,76% 3,72% 4,01%
Total 848,53 638,16 196,73 217,64 17,79% 13,38% 4,13% 4,56%

En el caso de los contratos estandar ya terminados, considerando los siniestros que hoy se encuentran en
etapa de calificacidon, gran parte del costo asociado a estas mociones deberd ser asumido por las compaiiias,
como consecuencia del aumento de los aportes adicionales. Por otro lado, es importante destacar que en el
caso del Unico contrato estandar vigente, los efectos asociados a la mocién 14301-07 (retiro total de fondos
sin tope) pueden implicar la activacién de la clausula de término anticipado.

Asimismo, para los contratos estandar, ya sean terminados o vigentes, dado que existen efectos por los
retiros anteriores, a los efectos aqui presentados se deben adicionar los efectos de los retiros anteriores, los
que a la fecha se estiman en MMUSD 64 como costo adicional en los contratos terminados y MMUSD 37,4 en
el P97,5, para el caso del unico contrato vigente.

En el caso de los contratos de administracion vigentes, los efectos estimados en todas las mociones ponen de
manifiesto el riesgo de que las companias adjudicatarias de estos contratos activen la clausula de término
anticipado, lo que implicarad que estos costos deban ser asumidos por las AFP’s.
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Consecuencias

Las mociones en comento tienen importantes impactos que comprometen la continuidad de todo
el universo de coberturas contratadas por los asegurados.

En el caso de Rentas Vitalicias, el eventual adelantamiento en el pago de pensiones implica una
fuerte caida en el patrimonio propio de las CSV, en cifras que van desde los MMUSD 925 por
efectos de un segundo retiro parcial (10%), hasta los MMUSD 26.574 por efectos del retiro
total (100%). Esto ultimo representa 5,28 veces el patrimonio neto de la industria.

La disminucion de los saldos de las cuentas de capitalizacidon individual tiene efectos sobre el
monto del aporte adicional que deben realizar las compafias de seguros en funcion de la
cobertura contratada por el Seguro de Invalidez y Sobrevivencia. El costo para las CSV por el
mayor gasto en Aporte Adicional va desde los MMUSD 19 en el caso de las mociones que
autorizan el retiro parcial hasta MMUSD 850 en el caso de las mociones que autorizan el retiro
total, efectos que pueden llegar a representar hasta un 17,8% del patrimonio neto de la
industria.

El universo de asegurados potencialmente afectados incluye 600.000 pensionados de Rentas
Vitalicias; seguros de vida con 2,5 millones de personas; coberturas complementarias de salud
para 7 millones de personas; y, en el caso del Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS), a toda
la fuerza laboral que cotiza en las AFP en Chile.
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Consecuencias

Se agravan los efectos de la incertidumbre juridica que generan las mociones y que ya han
gatillado multiples recursos legales y recursos contra el estado de Chile en el CIADI. Esta
incertidumbre se puede traducir en alzas adicionales de las primas cobradas a personas vy
empresas, asi como al cierre de la oferta de ciertas lineas de seguros. Si se reduce la oferta de
dichos productos en afios venideros, disminuyen las opciones de asegurarse contra riesgos
importantes, restando capacidad de resiliencia econdmica a la poblacion.

Hay que considerar los efectos de la venta masiva de activos financieros que generarian
algunas de estas mociones. Esto llevara a alzas en los costos de financiamiento via bonos, con
impactos relevantes en la reactivacion econdmica. No se puede descartar, ademas, que las
empresas de mayor tamano sustituyan esta deuda con crédito bancario, reduciéndose asi el
espacio de financiamiento para las PYMES.
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez
y Sobrevivencia

Seguro Invalidez y Sobrevivencia

El Seguro de Invalidez y Sobrevivencia (SIS) es un seguro que cubre a hombres y mujeres hasta los
65 anos de edad, que estén cotizando en la AFP y no estén pensionados.

Este seguro cubre el fallecimiento o la declaracion de invalidez de un afiliado, segun el D.L. N° 3.500
de 1980, generando la obligacidén de pago de:

o Las pensiones de afiliados declarados invalidos parciales mediante el primer dictamen ;

o Los aportes adicionales que correspondan como consecuencia de la muerte, de la
declaracién de invalidez total por un Unico dictamen, o por un segundo dictamen o por la
declaracion de invalidez parcial determinada por un segundo dictamen.

o La contribucién, en caso de no adquirirse por los afiliados declarados invalidos parciales en
el primer dictamen, el derecho a pension de invalidez definitiva en un segundo dictamen.

En términos generales el “aporte adicional” es igual a la diferencia entre el capital que se necesita

para pagar las pensiones de referencia al trabajador invalido o a sus beneficiarios (en caso de

fallecimiento del trabajador) y el saldo que dicho trabajador efectivamente tenia en su cuenta
individual (incluyendo el Bono de Reconocimiento).
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez
y Sobrevivencia
Tipo de Contrato

* Contrato estandar: contrato a dos afios donde las compafiias de seguro de vida (CSV) asumen el
100% del riesgo en proporciéon al numero de fracciones adjudicadas en funcion de la tasa de
prima cobrada.

* Contrato de administracion: contrato a 1 afio, donde las CSV administran el pago de los
siniestros y asumen el riesgo por sobre una tasa de siniestralidad maxima, en proporcién al
numero de fracciones adjudicadas. La tasa prima cobrada al empleador, se va reajustando cada
trimestre en funcidon de la siniestralidad observada teniendo como limite la tasa maxima de
siniestralidad establecida en el contrato. De superarse esa tasa las pérdidas son asumidas por las
compainiias.
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez
y Sobrevivencia

Supuestos de estimacion

* Informacion utilizada corresponde a la Cartera de SIS al 31 de marzo de 2021 de la Circ. N°2.095

* Se realizd una estimacion del impacto que generaria la aplicacion de estas nuevas mociones
considerando proyecciones de ingresos (renta imponible, extraida de bases de datos SP) vy
siniestralidad.

* Para estimar el impacto en los contratos terminados, se reevaluaron los siniestros en proceso de
liquidacién, reestimando la reserva constituida por éstas, considerando el retiro de los fondos de
las cuentas de capitalizacion individual. En el caso de los contratos vigentes, se simularon 100.000
escenarios segun modelos de serie de tiempo SARIMA en base a la historia siniestral, con el objeto
de obtener un intervalo en los que se moveran estos resultados (percentiles P).

* El principal supuesto utilizado en el cadlculo de las proyecciones es que el aumento de la
siniestralidad producto del retiro observado en los contratos terminados se replicara en el
contrato siguiente.
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez y

Sobrevivencia

Contratos Estandar: Efectos sobre contratos terminados (colas)

Retiro Total Retiro Parcial

Mocién 14301- Mocion 14293- Mocion 14210- Mocién 14287-

Cifras en MM USD

07 (sin tope) 07 (con tope) 07 (10%) 07 (5 1M)
Costo Adicional 246,8 172,5 19,2 26,4
Costo / Patrimonio Neto 7,91% 5,53% 0,61% 0,85%

Valor délar: 721,82 Valor UF: 29.394,77

* Se muestran los efectos marginales del retiro de fondos asociada a las mociones del 4to retiro, considerando un
escenario donde todos los usuarios potenciales retiran sus fondos. Lo anterior, considerando el perfil observado
para el ler retiro (actualizacion marzo 2021). Para ver el efecto total de los retiros hay que adicionar 64 MMUSD,

qgue consideran los efectos esperados de los 3 retiros anteriores. (Efectos retiros anteriores)
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia

Contratos Estandar: Efectos sobre contrato vigente

Retiro Total Retiro Parcial

Cifras en MM USD (P50) Mocion 14301- Mocion 14293- Mocion 14210- Mocion 14287-

07 (sin tope) 07 (con tope) 07 (10%) 07 (5 IM)
Disminucion de la Utilidad 30 24,5 8,3 9,2
Pérdida Asumida (PA) 0,0 0,0 0,0 0,0
PA / Patrimonio Neto(*) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Cifras en MM USD (P97,5)

Retiro Total

Mocién 14301- Mocion 14293-

07 (sin tope)

07 (con tope)

Retiro Parcial

Mocion 14210-

07 (10%)

Mocion 14287-

07 (5 IM)

Disminucion de la Utilidad 43,3 35,3 12 13,2
Pérdida Asumida (PA) 3,7 0,0 0,0 0,0
PA / Patrimonio Neto(*) 0,36% 0,00% 0,00% 0,00%

Valor délar: 721,82 Valor UF: 29.394,77
(*) Sobre Patrimonio Neto de Unica cia. participante

La utilidad esperada del contrato (sin efectos de los retiros) se estimé en MMUSD 139,7 en el escenario esperado

en el P50%.

Considerando estas mociones se estima una disminucion de la utilidad superior al 35%.

La mocion donde se observa un riesgo de pérdida para la compania (escenario P97,5%) es la 14301-07, lo que
podria generar la activacion de la clausula de termino anticipado del contrato y la posibilidad de que estos costos
deban ser asumidos por las AFP’s.

A estas proyecciones hay que adicionar los efectos esperados producto de los 3 retiros anteriores, que
corresponden a 25,9 MMUSD en el P50% y 37,4 MMUSD en el P97,5% (Efectos retiros anteriores)
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia

Contratos Administracion: Efectos sobre contratos terminados (colas)

Retiro Total Retiro Parcial

Mocién 14301- Mocion 14293- Mocion 14210- Mocion 14287-

Cifras en MM USD

07 (sin tope) 07 (con tope) 07 (10%) 07 (5 1M)
Costo Adicional 0,00 0,00 0,00 0,00
Costo / Patrimonio Neto 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Valor délar: 721,82 Valor UF: 29.394,77

* Se muestran los efectos marginales del retiro de fondos asociada a las mociones del 4to retiro, considerando un
escenario donde todos los usuarios potenciales retiran sus fondos. Lo anterior, considerando el perfil observado
para el ler retiro (actualizacion marzo 2021). En consideracion a las bajas siniestralidades observadas en este
contrato, los retiros anteriores no tienen efectos dado que no se supera la tasa maxima de siniestralidad.

e Tasa siniestralidad contrato
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez y
Sobrevivencia

Contrato administracion: Efectos sobre Contratos vigentes

Retiro Total Retiro Parcial

Mocidn Mocidn Mocidn Mocion

Cifras en MM USD (P50)

14301-07
(sin tope)

14293-07
(con tope)

14210-07 14287-07 (5

(10%)

)

Disminucion de la Utilidad 94,8 12,2 0,0 0,0
Pérdida Asumida (PA) 53,3 0,0 0,0 0,0
PA / Patrimonio Neto 2,7% 0,0% 0,0% 0,0%

Retiro Total Retiro Parcial
Mocion Mocion Mocion Mocién
Cifras en MM USD (P97,5) 14301-07 14293-07 14210-07 14287-07 (5
(sin tope) (con tope) (10%) IM)
Disminucion de la Utilidad 671,1 538,7 250,6 264,3
Pérdida Asumida (PA) 598,0 465,6 177,5 191,2
PA / Patrimonio Neto 30,5% 23,7% 9,0% 9,7%

Valor ddlar: 721,82 Valor UF: 29.394,77

* En el evento que las compaiiias utilicen la cldusula de término anticipado del contrato, las AFP’s deberan asumir

los costos.
* A estas proyecciones hay que adicionar los efectos esperados producto de los 3 retiros anteriores, que tanto en el

caso del P50% y del P97,5% no generan pérdida (Efectos retiros anteriores)
* Metodologia y principales supuestos
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Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez'y: -
Sobrevivencia

Contratos Administracion: Efectos sobre contratos terminados (colas)

Efectos en la tasa de siniestralidad del contrato a junio 2021

Tasa de Mocion Mocion Mocion Mocion | Tasas Max.
3er retiro |14287-07 (5| 14210-07 | 14293-07 | 14301-07 contrato

Efecto aumento

siniestralidad M) (10%) (con tope) | (sintope) | 2020-21 reservas contrato
2018-20

HOMBRES 1,458% 2,172% 2,201% 2,193% 2,367% 2,459% 3,190%
MUJERES 0,903% 1,141% 1,158% 1,153% 1,245% 1,276% 2,790%

Se muestran los efectos del retiro total de fondos considerando un escenario donde todos los usuarios
potenciales retiran sus fondos. Tasa de siniestralidad en base a la informacién a marzo 2021. Se utiliza como

supuesto un aumento en igual magnitud respecto a contrato 2018-2020.

Al considerar el aumento de la siniestralidad debido al efecto del retiro total de fondos, las nuevas
tasas estimadas, no superan las tasas maximas de siniestralidad del contrato actual, por lo que

todo el costo adicional asociado al retiro es asumido por las AFP.

=
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COMISION

Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez y: -«
Sobrevivencia

Contrato administracion: Efectos sobre Contratos vigentes

Metodologia y principales supuestos

Se realizd un estudio propio de la siniestralidad del SIS en base a los datos de costos de los
siniestros(c2095) y la renta imponible (SP).

Se estudiaron distintos escenarios de proyeccion, a los que se incluyeron los efectos del retiro de
fondos.

Finalmente se estimd el grado de cobertura de las tasas de administracion cobradas sobre la
siniestralidad proyectada.

El principal supuesto utilizado en el calculo de las proyecciones es que el aumento de la siniestralidad
producto del retiro observado en los contratos 2020-2021 se replicara en el contrato siguiente.
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COMISION
MERCADO

Impactos de retiros de fondos en Seguro de Invalidez'y-
Sobrevivencia

Contrato administracion: Efectos sobre Contratos vigentes

Resultados

Efecto en la tasa de siniestralidad y tasa maxima:

Mujeres

Hombres

Tasa
Mocion Siniestralidad
(p50%)

1,98%
2,25% 3,35%
2,24% 3,33% 2,93%
2,44% 3,64%

4to retiro sin tope 2,51% 3,75%

Tasa
Mocion Siniestralidad
(p50%)

Tasa Mdaxima Tasa Maxima
(p 97,5%) base Licitacion

Tasa Mdxima Tasa Maxima
(p 97,5%) base Licitacion

Proyeccion original
4to retiro 51IM
4to retiro estandar
4to retiro topel350
4to retiro sin tope

Efecto en la tasa de administracion:

TASAS DE ADMINISTRACION Hombres Mujeres
proyeccion original 0,11% 0,09%
Tasas adjudicadas promedio 0,08% 0,09%
4to retiro 51M 0,17% 0,15%
4to retiro estandar 0,17% 0,14%
4to retiro topel350 0,45% 0,25%
4to retiro sin tope 0,72% 0,31%

32



Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Supuestos de estimacion

Informacion utilizada corresponde a la Cartera de RRVV al 31 de marzo de 2021 de la Circ. N°1.194

Se realizd6 una estimacion del impacto que generaria la aplicacion de esta nueva mocion
considerando casos promedios obtenidos a través de una segmentacion de la cartera total por
tipo de pensidn, tipo de beneficiario y sexo del causante.

En el caso de las pdlizas de sobrevivencia y debido a que el retiro es sobre el monto originalmente
traspasado, para estimar el monto al que ellos tienen derecho se aplicd sobre la prima el
porcentaje de derecho legal asociado a ellos.

Para la determinacion del costo asociado a la devolucidn de la prima y su diferencia respecto a la
prima devengada (por las pensiones ya pagadas) se considerd la diferencia entre la prima
originalmente traspasada y la estimacion actual de las obligaciones futuras de la compaiia i.e
reserva. Adicionalmente, se considerd un ajuste a la reserva (base) para reflejar el efecto contable
generado por las diferencias entre la reserva con la tasa de costo equivalente y tasa de venta, y
estimar de mejor forma la prima no devengada por las pensiones pagadas.
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Impactos de anticipos en Rentas Vitalicias

Supuestos de estimacion (cont.)

Para la determinacién del costo de reintegrar la pensidn original, se estimo el plazo promedio que
tardarian los pensionados en reintegrar el total del retiro (prima) y la reserva adicional que
debiesen constituir las compaiiias producto de que el rentista vuelva a percibir la renta original.

Adicionalmente, se distinguen 2 escenarios: 1) Esc. Base, donde se asume que el 50% de los
pensionados realiza el retiro. 2) Esc. Riesgo, donde todas las personas que pueden retirar lo hacen
(asumiendo en todos los casos un retiro del 100% del monto originalmente traspasado). Al 30 de
julio de 2021, se han realizado 298 mil solicitudes de retiro del 10%, equivalente al 43% del total
de beneficiarios que puede retirar.
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Mutualizacion de riesgo en RRVV

Composicion de la reserva técnica

o Lareserva técnica corresponde a la provision por las pensiones futuras que se espera pagar. Sin
embargo, entender la forma en la cual se compone la reserva, es decir, de donde provienen los
fondos para financiarla es fundamental.

o Al inicio de vigencia de una pdliza de renta vitalicia, la reserva debiera ser igual a los fondos
traspasados por el asegurado, la diferencia se debe a criterios prudenciales principalmente.

o A medida que el pensionado aumenta su edad (es decir, sobrevive hasta alcanzar su edad
actual) la reserva técnica cambia su composicion y es financiada desde dos fuentes. La primera,
de fondos propios aun no usados en el pago de pensiones; y la segunda, de la mutualizacion de
los riesgos con otros rentistas que ya han fallecido.

o Dada esta caracteristica de la reserva técnica y sus fuentes de financiamiento, la obligacion que
estas mociones instruyen a las compafias de seguros de reponer la pension original “una vez
entendida su reposicion”, implica que debe ser financiada con fondos propios de la
aseguradora, dado que para la cobertura de ese riesgo la prima fue retirada y, del mismo
modo, la mutualizacién tampoco existe dado el universo de otros asegurados que hicieron
efectivo el retiro.



