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1. TRASPASOS SEGUN TIPO

Pese al establecimiento de ciertas restricciones en la eleccion de fondos para las personas proximas a
pensionarse, en general el sistema de capitalizacion individual se caracteriza por la libre eleccion. El
trabajador tiene derecho a elegir la entidad a la cual se vincula (a excepcién de los nuevos afiliados que
son designados mediante licitacién por los dos primeros afios), pudiendo cambiarse de una AFP a otra
cuando lo estime conveniente. Por lo tanto, existe la posibilidad de cambio de fondo dentro de la misma
Administradora y el traspaso de saldos a una gestora diferente.

Segun se presenta en el Grafico N° 1, en 2008 y 2011 —en el marco de las crisis financieras globales— se
registré un aumento importante en los cambios de fondos. No obstante, desde el afio 2012 se comienzan
a observar incrementos en el nimero de traspasos, vinculados principalmente a recomendaciones de
cambio de fondos por parte de terceros, produciéndose movimientos de fondos dentro de la misma AFP
mas que traspasos hacia otra entidad.

Grafico N° 1: Promedio mensual de traspasos segun tipo (2007-2022)
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(*) Cifras consideran periodo enero-abril de dicho afio.
Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracion CIEDESS.

De este modo, el promedio mensual de traspasos (enero a diciembre) ha experimenté un fuerte crecimiento
desde 2011, pasando de 47.264 movimientos en dicho afio a 209.636 durante 2019 (incremento de 344%).
Cabe destacar que el aumento se explica principalmente por el alza en los traspasos de fondo dentro de
la misma AFP, cuyo promedio mensual paso6 de 21.554 en 2011 a 160.362 en 2019 (incremento de 644%).
Por su parte, los cambios hacia otra AFP pasaron de un promedio de 25.711 mensuales en 2011 a 49.274
en 2019 (equivalente a una variacién de 92%). No obstante lo anterior, para los afios 2017 y 2019 se
registraron bajas en ambos tipos de traspasos respecto al afio anterior. El afio 2020 muestra las cifras mas
altas de traspasos, explicado por los movimientos en la misma AFP, mientras que 2021 se queda en el
segundo lugar.

El promedio mensual de traspasos para el periodo 2007-2022 segun tipo de movimiento se presenta en el
Gréfico N° 1. En el marco de la crisis del coronavirus y la creciente incertidumbre politica, en mayo de 2021
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se registrd la mayor cantidad de movimientos desde el inicio de los multifondos, con 1.930.873 traspasos
totales, mientras que en abril de igual afio y octubre de 2020 se dieron la segunda y tercera mayor cantidad
histérica, con 1.884.756 y 1.672.553 traspasos totales respectivamente, hechos marcados principalmente
por traspasos en la misma AFP. Los mayores movimientos de 2020 y 2021 se vinculan a las
recomendaciones de terceros y a la incertidumbre en los mercados provocada por el coronavirus y
recientemente por el factor politico (mayor riesgo pais), lo que ha afectado significativamente en los fondos
de pensiones. No obstante, en julio de 2021 entr6 en vigencia la normativa que, entre algunos de sus
elementos, regula a entidades que sugieren traspasos masivos, impactando en su cantidad.

El total de traspasos en abril de 2022 (ver Cuadro N° 1) fue de 123.923 (2,1% del total de cotizantes y
1,1% del total de afiliados a dicho mes), con una caida de -61,2% respecto al mes anterior y un descenso
de -93,4% respecto al mismo mes del afio anterior. Del total de traspasos, el 72% corresponde a cambios
en la misma AFP (89.512 traspasos), mientras que el restante 28% fueron movimientos hacia otra entidad
(34.411 traspasos).

Cabe sefalar que desde marzo de 2020 se han registraron fuertes fluctuaciones en las rentabilidades de
los multifondos por efecto del coronavirus a nivel mundial, lo que sumado a las sugerencias de cambios
por parte de terceros, la incertidumbre politica y los sucesivos retiros excepcionales, incidieron en un
aumento de los traspasos de fondos hasta comienzos de 2021. Los montos traspasados en abril de 2022
ascendieron a $2.590.818 millones, equivalentes al 1,8% de los fondos de pensiones administrados en
dicho mes.

Los afiliados que se traspasaron en abril de 2022 se caracterizan por poseer una edad promedio de 41
afos, una remuneracion imponible promedio de $1.471.058 y un saldo acumulado en su Cuenta de
Capitalizacion Individual de $20.906.677. Existen diferencias segun el tipo de traspaso, ya que quienes se
cambian a otra AFP son mas jévenes (37 afios versus los 42) que aquellos que se traspasan en la misma
AFP (solo traspaso de fondos); poseen una renta imponible menor (remuneracién promedio de $975.381
versus los $1.661.611 de los traspasados en la misma Administradora); y tienen un saldo acumulado en
su Cuenta de Capitalizacién Individual menor (saldo promedio de $8.138.229 versus los $25.815.237 de
los traspasados en la misma Administradora).

Cuadro N° 1: Numero y caracterizacion de los traspasos segun tipo (abril de 2022)

Tipo de N° de Edad Remuneracion Saldo CCI Var. Var.
Traspaso Traspasos Promedio Imponible Promedio Traspasos Traspasos
Promedio Mensual 12 Meses
En la misma AFP 89.512 42 1.661.611 25.815.237 -69,5% -94,8%
A otra AFP 34.411 37 975.381 8.138.229 32,0% -76,8%
Total 123.923 41 1.471.058 20.906.677 -61,2% -93,4%

Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracién CIEDESS.

2. TRASPASOS ENTRE MULTIFONDOS

El fondo con mayor cantidad de traspasos netos (incorporaciones menos retiros) en abril de 2022 fue el
Tipo C, con 5.733 incorporaciones netas; mientras que el fondo Tipo E registrd el caso inverso, con un
neto de -6.192 movimientos. Por su parte, los resultados de los fondos Tipos A, B y D fueron de 3.533, -
2.978 y -96 traspasos netos respectivamente (ver Grafico N° 2).
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Grafico N° 2: Traspasos netos segun Tipo de fondo (abril de 2022)
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Por su parte, el panorama durante 2022 (enero a abril) muestra que el fondo con la mayor cantidad de
traspasos netos es el fondo Tipo E, con 125.842 incorporaciones netas; mientras que el fondo Tipo A
registra el caso inverso, con un neto de -104.444 movimientos. A su vez, los resultados de los fondos Tipos
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B, Cy D fueron de -67.681, 7.825 y 38.458 traspasos netos respectivamente (ver Gréafico N° 3).

Grafico N° 3: Total de traspasos netos segun Tipo de fondo, acumulado 2022 (enero a abril)*
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3. TRASPASOS NETOS POR AFP

Los traspasos hacia otra AFP han experimentado mayores fluctuaciones en directa relacién con los
procesos de licitacion de cartera de nuevos afiliados, generdndose cambios significativos en el valor de
las comisiones. Asimismo, en la medida que las personas reciban mas informaciéon sobre el sistema de
pensiones, seran capaces de internalizar y procesar decisiones en materia de traspasos. El Gréafico N° 4
presenta la evolucién de los traspasos netos seguin AFP, incorporandose los eventos mas destacados.

Gréfico N° 4: Evolucidn de traspasos netos por AFP (2010-2022)
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Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracién CIEDESS.

En el mes de abril de 2022 las AFP que presentaron el mayor nimero de traspasos netos (mas
incorporaciones que retiros por traspasos) fueron Curpum y Habitat, con 1.167 y 1.101 afiliados netos
respectivamente; mientras que el caso inverso lo muestran Uno y Modelo, con -894 y -845 traspasos netos
respectivamente. Los resultados de incorporaciones, retiros y traspasos netos se exponen en el Cuadro
N° 2. Por su parte, el panorama de los ultimos 12 meses muestra que Cuprum fue la AFP con el mejor
saldo, con 17.458 traspasos netos, mientras que Modelo registra el escenario inverso, con -29.968 salidas
netas (ver Grafico N° 5).

Adicionalmente, en el Cuadro N° 2 se introducen los indicadores basicos de cada Administradora, como
es el caso de la comision por depésito de cotizaciones, la cantidad de cotizantes y la rentabilidad real
ponderada de los ultimos 36 meses, siendo variables importantes a la hora de seleccionar una nueva AFP.
Pese a que la mayor cantidad de traspasos se registra en la misma AFP, en los Ultimos periodos se observa
una mayor sensibilidad de los afiliados con el precio.
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Cuadro N° 2: Incorporaciones y retiros por traspasos segun AFP (marzo de 2022)

Incorporaciones 3.613 3.467
Retiros 3.362 2.300
Neto Abr. 2022 251 1.167
Neto 2022 202 3.765
Neto Ult. 12 Meses 15.666 17.458
Cotizantes 881.453  412.749
Comision 1,44% 1,44%
Rentabilidad Ult. 36 Meses* 1,24% 0,96%
Vendedores** 406 631
Var. Vendedores*** -8% -12%

3.798 2.439
2.697 3.284
1.101 -845

3.653 -4.256
12.229 -29.968

1.037.154 1.166.453
1,27% 0,58%
1,23% 0,79%
551 25
-11% -7%

2.272
2.868
-596
-267
-5.261
767.124
1,16%
0,74%
295

-20%

4.829
4.325
504
2.685
14.375
1.350.453
1,45%
0,71%
584

-26%

1.677
-894
-3.030
-23.482
334.175
0,69%

0

(1) Ganadora del ultimo proceso de licitacion de cartera de nuevos afiliados. (2) Ganadora del proceso anterior de licitacion de cartera de nuevos
afiliados. (*) Rentabilidad real ponderada por el valor de cada fondo de pensiones. (**) Segun informacién de Estados Financieros a marzo de 2022.
(***) Variacion respecto al ejercicio anterior. Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracion CIEDESS.

En términos de comisiones se registraron cambios importantes en 2018, ya que en febrero Planvital
anuncié que subiria su comision a partir de agosto, mientras que Cuprum anuncid que bajaria su comision
desde julio. Por su parte, en marzo de 2019 la nueva AFP Uno se adjudico la sexta licitacién de cartera de
nuevos afiliados por el periodo 2019-2021, operando con la comisién mas baja desde ese mes, mientras
que durante julio y agosto del 2020 redujo temporalmente su comisién en el marco de la pandemia. Por
ultimo, en abril de 2021 Modelo se adjudicé la séptima licitacion por el periodo oct. 2021 - sept. 2023.

Grafico N° 5: Total de traspasos netos segun AFP en los Gltimos 12 meses (abril 2022)*
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(*) Corresponde a las cifras acumuladas, por lo que un mismo afiliado podria contabilizarse por mas de una vez segun los traspasos
realizados en cada AFP. Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracion CIEDESS.
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VARIACION MENSUAL DEL NUMERO TOTAL DE AFILIADOS SEGUN AFP

Es importante considerar la variacién total de afiliados del mes, ya que los traspasos son sélo una parte del neto
final. En el siguiente cuadro se muestran las principales partidas de incorporaciones y retiros de afiliados al mes
de abril de 2022, registrandose un total de 64.823 incorporaciones al sistema de AFP y un total de 42.649
retirados, lo que se traduce en un neto final para dicho mes de 22.174 afiliaciones totales. La AFP con la cantidad
de afiliaciones netas mas alta del mes fue Modelo (35.376 afiliaciones netas), mientras que Provida presento el
escenario inverso (con 7.288 desafiliaciones netas).

Cuadro N° Al: Variaciéon del numero total de afiliados por AFP (abril de 2022)

Movimientos

Capital ‘ Cuprum | Habitat ‘ Modelo | Planvital ‘ Provida | Uno

Incorporados del mes 4.427 3.479 4,189 39.688 5.112 4,926 3.002 64.823
Dependientes 0 0 0 6.469 0 0 0 6.469
Independientes 0 0 0 72 0 0 0 72
Afiliacion voluntaria 0 0 21 716 0 0 0 737
Traspasos 3.613 3.467 3.798 2.439 2.272 4.829 783 21.201
Otros 814 12 391 29.997 2.840 97 2.219 36.370

Retiros del mes 7.080 3.787 6.493 4312 6.795 12.214 1.968 42.649
Traspasos 3.362 2.300 2.697 3.284 2.868 4.325 1.677 20.513
Pasivos 3.339 1.145 3.754 523 1.237 5.705 115 15.818
Otros 379 342 42 505 2.690 2.184 176 6.318

Neto del mes -2.653 -308 -2.304 35.376 -1.683 -7.288 1.034 22174

Fuente: Superintendencia de Pensiones. Elaboracion CIEDESS.
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