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Tras aiios de discusién, el miércoles se aprobd el proyecto:

LA CRITICADA SEMANA
DE LAS AFP que dificulto
vision comun de la industria
frente a reforma de pensiones

cuestionamientos apuntaron tanto al“silencio” de
mio, que solo culming tras la aprobacion de la
iativa, como a su rechazo a la normativa.

lo ello gener¢ diferencias dentro del gremio
: hoy retine a las administradoras.

ntras para unas el acuerdo es visto con
'nos 0jos, ya que entrega certidumbre y
wbilidad al mercado, otras no estén de
erdo con los cambios. Algunas matrices
yrevén ir al CIADI. « MARIA JESUS COLOMA

FABIAN RIVAS

esde hace afios las

administradoras de

fondos previsionales

(AFP) estaban ex-

pectantes a la refor-

ma de pensiones, la

que después de dé-

cadas de discusién finalmente el miércoles

fue aprobada. Pese a que todas las adminis-

tradoras coincidfan en la necesidad urgente

de sacar una reforma que mejore las jubila-

ciones y donde el ahorro adicional fuera fn-

alas cuentas indivi , su

reaccion, tanto pblica como privada,
puso ojos criticos sobre la industria.

“Las AFP dieron un pésimo es-
pectdculo, bastante patético, que
los deja muy desprestigiados”,
sefial6 el economista José de
Gregorio en Radio Pauta. Es que
al final del dia pese al alza de la
cotizacién a las cuentas indivi-
duales, criticaron la mayor compe-
tencia que implicard para ellas; lo que
también derivo en divisiones de postu-
ras dentro de lamisma asociacién que lidera
Paulina Yazigi, y que habrfa sido la base del
silencio del gremio, el que solo tras aprobar-
se la modificacién, emitié su opinién: estu-
vo de acuerdo en que se mantuviera el aho-
1o para cuentas individuales, aunque ex-
pres6 su preocupacién respecto al seguro
social que consideran como reparto y el
préstamo al Estado que beneficiarfa a los ju-
bilados mads préximos. “El costo lo pagaran

iones completas de pensionad;
dice parte de la declaracién.

Atin mds, solo el dfa previo a la votacién
final de la reforma las aseguradoras esta-
dounidenses enviaron una dura carta firma-
da por el presidente del American Council
of Life Insurers (ACLI), David Chavern, a
las autoridades nacionales denunciando
una posible expropiacion indebida de los
fondos en relacién a la licitacién de stock. EI
ministro de Hacienda, Mario Marcel, les

pondi6 répid Las e
doras noson propietarias de los afiliados, no
son propietarias de los ahorros”.

Estamedida serfa la piedra de tope parala
alineacién al interior de la asociacién. En es-
te gremio participan seis de las siete AFP
que existen actualmente en el mercado: Ha-
bitat, Provida y Cuprum que en Chile son
controladas por Prudential Financial e ILC,
Metlife y Principal Financial Group respec-
tivamente. Ademds estdn Plan Vital, Capital
y Modelo. Y solo AFP UNO estd fuera de la
organizacion.

Hoy, hay quienes dicen que existe una
“llamada ala dura” liderada por Habitat y
Provida que rechaza el acuerdo. Y conti-
ndan con su preocupacién en el impacto
que implica para el negocio. Hasta el vier-
nes en la mafiana, ningtna de las dos haba
mandado carta a los afiliados ni estuvieron
disponibles para este reportaje. Habitat
mandé una misiva durante la tarde de ese
dfa, pero solo fue de cardcter explicativo.

Y un segundo pool que valora la aproba-
ci6n en base a otorgar mayor certidumbre y
estabilidad en los mercados.

Actualmente, las AFP que lideran en nu-
mero de cotizantes son Modelo y Provida,
seguidas de Habitat y Capital.

Un discurso debilitado

Tras el histcrico acuerdo, de distintos sec-
tores valoraron la reforma. De hecho, José
Pifiera, quien ha sido tildado de “padre del
sistema de capitalizacién individual” por
ser el artifice de la creacion de la industria,
se manifestd a través de X: “Larga vida al
sistema de capitalizacién individual”.

Asimismo, la Federacién Internacio-
nal de Administradoras de Fondos de
Pensiones (FIAP) destacé que es un
“avance para mejorar las jubilaciones”
y sefalaron que implica importantes de-
Safios operativos. Incluso el expresi
te de Habitat José Antonio Guzman fue
uno de los primeros en valorar el
acuerdo hace dos semanas: “Esto es
un avance positivo, asf que hay que /|
celebrarlo y felicitarlo”. Al in-
terior de la industria refu-
tan su planteamiento,
al decir que no te-
nia todos los ante-

cedentes. O, en
el caso de José Pi-
fiera, que “se refe-
rfa a otra cosa”.

Es que el sentir en el sector fi-
nanciero es que la tardia reaccién de la in-
dustria y sus declaraciones darfan cuenta
de un discurso debilitado. Si bien nadie
desconoce que hay aspectos a mejorar co-
mo la licitacién de stock —en donde cada
dos aos, el 10% del universo de afiliados
serd licitado a la AFP que ofrezca la comi-
sién mds baja del mercado—, para varias
fuentes contactadas este fue el mejor de los
mundos: se consolidaba la capitalizacion
individual, y al subir las cotizaciones en 6%
adicionales a tales cuentas, los recursos ad-
ministrados por las AFP se elevarfan consi-
derablemente.

Desde que se han discutido los diversos
proyectos paramodificar el sistema, las AFP
han defendido que el alza de la cotizacién

6% de los fondos serd administra-
do por lamisma industria lo que impli-
ca un aumento del 60% de sus fondos
cuando se llegue a régimen, pero con ma-
yor competencia por medio de la denomi-
nada licitacin de stock que busca que se in-
tegren nuevos participantes.

Para algunos, estos logros no se condicen
con las criticas del gremio. “Todos vefamos
la necesidad de una reforma”, aseguran
fuentes de la industria.

AFP UNO, de hecho, manifesté su res-
paldo ala propuesta, destacando su poten-
cial para generar un sistema mds competiti-
Vo con comisiones mds bajas, y se desmar-
<6 de la postura tomada por la asociacion.
“También, vemos con preocupacién —pe-
10 no con sorpresa— las declaraciones de la
Asociacién de AFP, que advierten que ‘los
costos los pagarén todas las generaciones’,
asf como las afirmaciones de varias AFP ex-
tranjeras que operan en Chile, a través de
vocerfas internacionales, al referirse al tér-
mino de ‘expropiacion””.

Las dos posturas

En medio de las diferentes posturas, al-
gunos actores dentro de la industria asegu-
ran que incluso competir contra una admi-

vaya alas cuentas de capitali-
zacion individual, y que no hubiese reparto.
Ademds, eran contrariasa un administrador
puiblico o que las dejaran fuera de la cotiza-
ci6n adicional, como se propuso en las re-
formas propuestas por Bachelet y Pifiera.
En un comienzo, el proyecto previsional
del actual gobierno de Gabriel Boric busca-
ba eliminarlas —fue una promesa de cam-
pafia—, lo que finalmente no prosperd. El

dora estatal seria mejor que la compe-
tencia que se va a originar con la licitacién
de stock. En ese sentido apuntan a que por
este mecanismo se podria ver afectada la
rentabilidad de los fondos al ser priorizadas
las comisiones mds bajas para competir;
también apuntan sobre el efecto en la liber-
tad de eleccion de los afiliados que de ma-
nera aleatoria serdn elegidos para ser tras-
pasados a quien gand la licitacion.

Ademds, en la industria surge la duda de
cémo un nuevo actor podrfa administrar
una cartera de activos de alrededor de US$
18 billones que es lo que corresponde a1 mi-
116n de cotizantes del sistema.”Esto podria
ser un riesgo para la rentabilidad de los fon-
dos, porque administrar esa cantidad es
una tarea compleja”, sefialan.

Pese aestas explicaciones, otros dicen que
la mayor preocupacion estd en el impacto
que esto realmente tendrfa en su negocio
por elhecho de perder una parte importante
de cotizantes con la licitacion de stock, don-
de para algunas resulta dificil competir por
el precio actual que cobran de comisién.

De hecho, hay quienes justamente dicen

que el mecanismo de licitacién de
stock es un desafio interesante pa-
ra las administradoras que ten-

La Presidenta drdn que ser mds eficientes e
de la Asocia- incluso innovadoras a la hora
cion de AFP, de salir a captar clientes y com-
Paulina Yazigi. petir. “Las AFP van a seguir

HECTOR FLORES S.

existiendo, con nuevos desaffos
pero igualmente es una consolida-
ciéndelaindustria”, plantean cer-
canos a las administradoras. Y
afiaden: “Con lo aprobado hay
més certezas y esperamos que
se mantenga”.
Al pool de diferencias se su-
man el cambio de multifondos
a fondos generacionales, corres-
pondiente a la edad de los afiliados y con
una composicién de inversiones acorde.
Las mismas AFP lo plantearon en comisio-
nes anteriores, pero algunos incorporan
nuevamente la libertad de las personas para
tomar sus propios riesgos. Un debate que
seguird abierto. Las matrices de Metlife,
Principal Financial Group y Prudential Fi-
nancial, duefias de AFP Provida, AFP Cu-
prum y AFP Habitat, ya anunciaron su op-
cién de recurrir al CIADI, dado los cambios
que implica en el modelo de negocios.



