EL PINGUINO

Fecha: 05/07/2026 Audiencia: 15.600 Seccion: ECONOMIA
Vpe: $412.373  Tirada: 5.200 Frecuencia: 0

Vpe pag: $1.035.072 Difusion: 5.200

Vpe portada: $1.035.072 Ocupacion: 39,84%

o hay una deci-

sidn tomada, pero

el gobierno analiza

ajustes a la licita-
cion del stock de afiliados
de las AFP que mandato la
reforma previsional, ya sea en
los plazos de implementacion
0 en aspectos mas especificos
sobre el disefo.

Si bien hoy existe una li-
citacion de nuevos afiliados,
donde la AFP que oferte la
menor comision se queda con
los nuevos cotizantes que in-
gresen al sistema, eso hacia
adelante ya no tendra lugar.
En cambio, ahora se crea una
licitacion del stock de afilia-
dos, lamedida mas resentida
por la industria de AFP den-
tro de la reforma.

La nueva ley establece
que cada dos afios se licita-
ran grupos de afiliados que
ya estén dentro de las AFP,
los que son seleccionados
de manera aleatoria, y que
equivalen al 10% de los afi-
liados no pensionados del
sistema. El objetivo es redu-

La discusion surge ante las advertencias de la industria

Gobierno evalua ajustes a licitacion
del stock de afiliados de las AFP

@ El Ejecutivo analiza cambios en los plazos y el disefio de la licitacion del 10% de los afiliados no pensionados, medida
contemplada en la reforma previsional que comenzaria en 2027.

cir comisiones y aumentar la
competencia en la industria,
dado que la administradora
que oferte el menor cobro se
adjudica la subasta.

Desde hace tiempo, la
Asociacion de AFP ha dicho
que miran con preocupacion
el plazo para implementar la
licitacion del stock, conside-
rando que podria implicar el
traspaso de mas de 1 millén
de afiliados, y que ocurrira
al mismo tiempo en que se
esté transitando desde los
actuales multifondos a fon-
dos generacionales, el mayor
cambio en las inversiones de
los fondos de pensiones en
mas de dos décadas.

La ley fijo el paso a fon-
dos generacionales en abril
de 2027 y el primer llamado a
licitacion en agosto de 2027,
su adjudicacion en diciembre
de ese afo, y el traspaso de
afiliados en junio de 2018. La
Asociacion de AFP ha dicho
que esto puede terminar afec-
tando la rentabilidad de los
fondos generacionales, y que

tiene una serie de complica-
ciones respecto de la inversion
en activos alternativos.

El economista y académi-
codelaFEN de la Universidad
de Chile, Guillermo Larrain,
cree que el “tamaifio de la li-
citacion es demasiado grande
y demasiado frecuente para
un normal desenvolvimien-
to del sistema previsional”.
Larrain si haria ajustes, por
ejemplo, preferiria hacer una
licitacion mas pequena, con
mads espacio entre unay otra,
y postergando su puesta en
marcha hasta que los fondos
generacionales estén esta-
bilizados. “Y todo eso son
reformas legales, desgracia-
damente”, puntualiza.

Es que la ley no dejo mu-
cho espacio para hacer ajustes
via normativa. Bajo este es-
cenario de alertas que han
levantado las AFP y algunos
expertos, es que el Ejecutivo
esta analizando si es nece-
sario ampliar los plazos, o
incluso hacer ajustes mas de
fondo, como reducir la can-

tidad de afiliados licitados,
o extender el periodo entre
una subasta y otra. También
estan analizando si por la via
normativa se puede matizar
algo, pero ven que no hay
mucho margen de accién en
ese ambito.

En todo caso, se trata de
un analisis todavia muy pre-
liminar: la propuesta no ha
sido sometida al filtro politico
al interior del mismo gobier-
no. Por ahora, son mas bien
los ministerios de Hacienda
y Trabajo, por separado, los
que han estado analizando
la situacion. En ambos equi-
pos saben que la iniciativa
enfrentara resistencia poli-
tica, y por eso tampoco hay
una decision tomada.

La subsecretaria de
Prevision Social, Elisa
Cabezon, reconocid esta
semana que varios acto-
res, incluso distintos de las
AFP, les han dicho que “hay
un riesgo” al implementar
ambas medidas de forma
simultanea, lo que podria

CEDIDA

Licitaciéon del stock de afiliados genera debate en
la industria.

“generar impactos en el mer-
cado de capitales” y “en los
fondos de pensiones”. Dijo
que estan evaluando y escu-
chando a mas actores, y que
si encuentran “fundamentos
fuertes” de que hay dafio a la
rentabilidad, su responsabi-
lidad seria “levantar el tema
y ver la opcion de (presen-
tar) una ley corta que amplie
los plazos”.

Finalmente, sobre mo-
dificaciones mas de fondo,
sostuvo que evaltian si la lici-
tacion del 10% del stock cada
dos afios puede dificultar la
inversion en activos alterna-
tivos, que son poco liquidos
y costosos de traspasar en-
tre AFP, aunque aclaro que,
por ahora, “no tenemos la
intencion de realizar nin-
gln cambio”.




