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dos de pensiones.

Controversia

En entrevista con “El Mercu-
rio”, el superintendente de Pen-
siones, Osvaldo Macías, dijo que

La Administradora de Fondos
de Cesantía (AFC) es una socie-
dad encargada por ley para la
gestión de los recursos y del so-
porte del seguro de cesantía. Co-
menzó a funcionar en 2002, jun-
to con la creación del seguro de
cesantía en Chile.

En su actualizada propuesta
de reforma previsional, el Go-
bierno ha mencionado el esque-
ma de licitación de la AFC (la que
considera actualmente un plazo
de 10 años). El supuesto está en
que, si se separa la industria de
las AFP en dos tipos de actores,
uno de ellos —el de soporte ad-
ministrativo— sería un mono-
polio entregado al sector privado
vía licitación, como ocurre con la
AFC. Se le llamaría Administra-
dor Previsional (AP). El otro ac-
tor de la reforma serían entida-
des —privadas y una pública—
solo destinadas a invertir los fon-

“la AFC es el mejor ejemplo de
que una entidad centralizada
puede operar bien, prestar un
buen servicio y con menores cos-
tos”.

Alejandro Charme, exfiscal de
la Superintendencia de Pensio-
nes, respondió —en radio Du-
na— que no hay estudios que in-
diquen que habría una mayor
eficiencia. Lo que sí hay es un in-
forme del economista Patricio
Arrau en que desestima supues-
tos beneficios de una economía
de escala por contar con un solo
gestor del soporte.

Otro argumento es que se es-
tán comparando peras con man-
zanas. La AFC realiza funciones
análogas (aunque menos com-
plejas) a una AFP: soporte e in-
versión de fondos. 

El economista Salvador Val-
dés, de la U. Adolfo Ibáñez, aña-
de que lo que corresponde es

comparar la propuesta del Ejecu-
tivo con una mejor, que incluiría
una licitación del stock de afilia-
dos por lapsos traslapados y ro-
tativos.

Valdés comenta que hay dos
tipos de costos: comercial (como
publicidad o fuerzas de ventas) y
operativo. En ambos casos, los
costos serían menores, pero en la
alternativa sin separación de la
industria “disminuyen porque
participar con chance en licita-
ciones conjuntas requiere estre-
sar los costos operativos. En la
propuesta del Gobierno se redu-
cen solo en la parte de gestión fi-
nanciera, pero no tanto en el mo-
nopolio del servicio operativo,
porque habrá muy pocos posto-
res en las renovaciones”.

Y he allí otra dificultad: solo
en la primera licitación de la
AFC, en 2002, hubo competen-
cia. En 2012, la instancia inclu-
so se declaró desierta antes de
dar paso a convocatorias en
que solo hubo un postor (un
consorcio de cuatro AFP, por lo
demás). Los críticos a la idea

del Gobierno advierten que un
monopolio torna más delicada
una función clave que hoy rea-
lizan las AFP, que por ejemplo
respondieron sin contratiem-
pos ante exigencias como los
retiros previsionales. “Imagí-

nate lo que puede ser un ataque a
la ciberseguridad: no se pagarían
más las pensiones hasta que se re-
cupere el dinero”, advirtió a fines
de diciembre, sobre este punto, el
gerente general de AFP Capital,
Jaime Munita.

Ejecutivo propone ese mecanismo para crear un monopolio de soporte administrativo separado de las AFP:

AFC: la licitación es distinta a la idea del Gobierno
Desde La Moneda defienden la baja de costos, pero Salvador
Valdés cuestiona la idoneidad de separar la industria.

D E B A T E  ¿ E S  C O M P A R A B L E  L A  L I C I T A C I Ó N  D E  L A  A F C  C O N  U N A  D E L  S O P O R T E  A D M I N I S T R A T I V O  D E L  S I S T E M A  D E  P E N S I O N E S ?

Chile tiene larga tradición en gestión de
entidades públicas y privadas en regímenes
de seguridad social, es el caso, entre otros,
de las Mutuales de empleadores con el
Instituto de Seguridad Laboral. Lo mismo
ocurre en materia de cotizaciones: tenemos
esquema mixto en el seguro de cesantía y
en la seguridad social complementaria. 

A partir de 2002 entró en aplicación el
seguro de desempleo, en que interviene en
la gestión una sociedad anónima (AFC),
asentada en el país, la cual por licitación del
Estado se encarga de administrar este segu-
ro social. En el financiamiento de la presta-
ción, confluyen aportes del Estado, con
cotizaciones del empleador y también del
trabajador con contrato indefinido. Es un
área de la seguridad social que funciona a
satisfacción de los usuarios. 

La AFC se encarga de las tareas de soporte
e inversión de las cotizaciones y aportes. En
el necesario proyecto de reforma al sistema
de pensiones se está planteando que la activi-
dad de soporte del nuevo modelo estructural
esté a cargo de una entidad licitada en condi-
ciones jurídicas y económicas similares a la
AFC. Esto supone una colaboración público-
privada, en que un particular se hace cargo
de la afiliación, recaudación, administración
de cuentas y pago de prestaciones, entre
otras. Se deja la inversión de los recursos de

pensiones a manos de inversores privados y
uno público.

La propuesta resulta atractiva en tanto la
sociedad licitada pasa a tener la condición
de entidad de seguridad social con todas las
prerrogativas que el legislador les reconoce,
dado que atienden un servicio público y,
por consiguiente, quedan sujetos al control
de la Superintendencia de Pensiones. 

Con esta opción de administración de
cuentas se facilita la entrada de nuevos
gestores de inversión, atendido que su
función no incluirá el soporte de relación
directa con el afiliado. El inversor solo se
ocupará de una actividad que le es propia

con las consiguientes economías de escala
que genera la administración de cuentas.
Entendemos que el afiliado elegirá el inver-
sor de sus cotizaciones, pero quien adminis-
tra su cuenta será siempre un solo gestor, es
decir, la empresa licitada. 

También tenemos presente que, si bien el
Estado podrá crear una entidad de inversio-
nes, los resguardos para mantener su auto-
nomía de los ciclos políticos son elevados,
atendida la forma de designar a sus directo-
res, entre otras reglas. 

De esta forma, la propuesta de cambio
permitirá contar con un sistema mixto, tanto
en lo que es la gestión e inversión, como en
la forma de financiamiento de la prestación
de pensiones. Ambas cuestiones son propias
de un sistema de seguridad social.

La colaboración público-privada en
seguridad social

El proyecto de reforma de
pensiones propone la separa-
ción de las funciones que
realizan las actuales AFP: por
un lado, tendríamos a los
Inversores Previsionales (IP),
que se encargarían exclusiva-
mente de la inversión de los
fondos; dentro de ellos, se
considera la creación de un
Inversor Previsional Estatal
(“I.P.E. S.A”). 

Por otro lado, existiría un
Administrador Previsional
(AP), organismo de carácter
monopólico encargado de la
gestión de las cuentas indivi-
duales: recaudación de cotiza-
ciones, atención al público,
pago de pensiones y todas las
demás funciones con excep-
ción de la inversión de los
fondos previsionales. Esta
entidad sería licitada por el
Estado y no cobraría comisión
por sus servicios, puesto que
sería de costo fiscal, para lo
cual el Informe Financiero
proyecta un gasto de alrede-
dor de $150.000 millones. 

La aspiración del Ejecutivo

es que el AP se parezca a la
AFC, entidad que hoy gestio-
na los fondos de cesantía. No
obstante, esta comparación es
errónea tanto por la naturale-
za de las funciones de la AFC
(mientras la AFC hace un tipo
de pago, las AFP hacen más
de 38 distintos tipos de pa-
gos), como por el volumen de
las operaciones que realiza
(mientras la AFC realiza
alrededor de 4,3 millones al
año, las AFP llegan a los 40,5
millones de pagos anuales
por distintas prestaciones).

Más allá de aquello, la
propuesta del Gobierno tiene
otros inconvenientes. Prime-

ro, los monopolios —sean
públicos o privados— entre-
gan peor servicio que bajo
competencia, lo que podría
afectar a los 12,5 millones de
afiliados. Segundo, a pesar de
que el ente sería licitado,
igualmente el Estado estaría
detrás, con el inminente ries-
go de que, en caso de ausen-
cia de oferentes, el propio
Estado deba asumir las tareas

del AP. Tercero, los costos
agregados del sistema previ-
sional podrían ser más altos
que bajo el esquema actual. 

Fueron precisamente estos
inconvenientes los que lleva-
ron a que la Comisión Marcel
concluyera que era preferible
la separación voluntaria de la
industria —a través de la
subcontratación de ciertos
servicios— que una separa-
ción obligatoria. Esto, en todo
caso, no parece sorprendente,
pues este Gobierno continua-
mente desatiende las reco-
mendaciones técnicas que
expertos de distintos sectores
les hacen llegar.

El día de ayer se despachó
hacia la comisión de Hacien-
da el proyecto de reforma de
pensiones: un verdadero
“Frankenstein previsional”,
cuyas prioridades se centran
en lo ideológico, en vez de
poner el foco en resolver los
problemas de fondo del siste-
ma que lograrían efectiva-
mente subir las pensiones de
hoy y mañana.

Separación de la industria de AFP:
Consecuencias prácticas
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Quien administra la cuenta del afilia-

do será siempre un solo gestor.

Los monopolios —sean públicos o privados— entregan

peor servicio que bajo competencia, lo que podría

afectar a los 12,5 millones de afiliados.
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