
E m p r e s a s B a n m é d i c a
—propiedad de la estadouni-
dense UnitedHealth Group
(UHG)— informó que su fi-
lial peruana Empremédica
selló un acuerdo con el con-
glomerado Grupo Crédito
—cuyo principal accionista
es Credicorp— para venderle
su participación del 50% en
la sociedad prestadora de sa-
lud Pacífico. La operación de
compraventa fue valorada en
unos US$ 252 millones. 

A su vez, Banmédica comu-
nicó que ambas partes acorda-
ron poner término al contrato
de asociación suscrito hace 10
años entre Empremédica y Pa-
cífico Compañía de Seguros y
Reaseguros, el joint venture que
suscribieron en diciembre de
2014 para el desarrollo del ne-
gocio de seguros de asistencia
médica, “en virtud del cual esta
última pagará a Empremédica
la cantidad de 180.000.000 so-
les” (unos US$ 48 millones).

Banmédica precisó que “el
cierre de la transacción está su-
jeto a la obtención de autoriza-
ciones regulatorias en Perú.
Una vez materializada la tran-
sacción, la sociedad dejará de
tener participación en Perú del
negocio de prestaciones de sa-
lud, seguros de salud y segu-
ros de asistencia médica”.

A mediados de julio, UHG
puso en venta sus negocios
en Chile y Sudamérica, que
incluyen sus operaciones en
Colombia y Perú. Este año,
además, el grupo vendió su
operación en Brasil. 

En Chile, UHG controla las
isapres Banmédica y Vida
Tres; las clínicas Santa María,
Dávila Recoleta, Dávila Ves-
pucio, Ciudad del Mar y Bio-
bío, el centro médico Vida In-
tegra y Help Seguros.

Banmédica
vende
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en Perú a
Credicorp
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EN US$ 300 MILLONES

UnitedHealth Group es propie-
tario de Empresas Banmédica.
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Las regulaciones más es-
trictas que se activaron
a partir del caso Con-
venios tuvieron efectos

colaterales: se endurecieron las
normas sobre transferencias de
recursos por parte del Estado
para las organizaciones de la
sociedad civil, como fundacio-
nes, lo que ha afectado su accio-
nar y la ejecución de programas
en curso.

Es el diagnóstico que tienen
en Sociedad en Acción —inicia-
tiva impulsada por el Centro de
Políticas Públicas de la Universi-
dad Católica (UC)—, que realizó
un estudio denominado “Análi-
sis y propuestas al proyecto de
ley que establece las bases de las
transferencias a personas e insti-
tuciones privadas”, que analiza
el proyecto de ley de transferen-
cias del Estado a las organizacio-
nes de la sociedad civil (OSC). 

El informe —elaborado por
Domingo Poblete, académico
del Departamento de Derecho
Público de la UC— plantea una
serie de propuestas de mejora
para evitar la obstaculización de
la colaboración del Estado con
las OSC en el futuro y advierte
sobre las múltiples e intensas
exigencias que se ponen y que
constituyen un riesgo para la co-
laboración de estas organizacio-
nes con el Estado. 

Según el análisis del centro
académico de la UC, la base de
los nudos del proyecto de ley es

la excesiva rigidez de los requisi-
tos para las OSC. “Tiene muchas
y amplias causales de inhabili-
dad para que una OSC participe
de un programa”, apunta. 

Explican que el proyecto pro-
pone también una regla de “con-
cursabilidad” para promover la
competencia, lo cual es muy po-

sitivo. Sin embargo, alertan de
que esto incorpora una severa
restricción al trato directo, “para
el cual es muy necesario alguna
flexibilidad para la atención
oportuna de necesidades públi-
cas”, como una emergencia. 

Asimismo, la iniciativa exige
dos años de antigüedad desde su

constitución para recibir fondos
públicos. “La antigüedad es cau-
sal de exclusión absoluta, pero
no garantiza idoneidad. Propo-
nemos eliminarla como barrera
innecesaria, considerando que la
acreditación de experiencia sufi-
ciente sí forme parte de la eva-
luación”, explicó Poblete. 

nuidad de programas esenciales
y dejando a miles de beneficia-
rios sin el apoyo necesario que
reciben de estas instituciones”.

Irarrázaval explica que gran
parte de las nuevas exigencias
también están en el proyecto de
Ley de Presupuestos 2025, lo
que a su juicio “vuelve aún más
urgente el análisis”.

Por su parte, Hans Rosen-
kranz, director ejecutivo de la
Comunidad de Organizaciones
Solidarias, levantó alertas sobre
la rigidización de la nueva regu-
lación. “Cuando exigencias co-
mo las que considera este pro-
yecto se transforman en una ba-
rrera para la acción, el impacto lo
sufre la población usuaria de los
programas sociales. Esto lo he-
mos visto en la realidad como
consecuencia de la Ley de Presu-
puestos 2024 y lamentablemen-
te se podría repetir en la de 2025;
con el actual proyecto en discu-
sión que, de mantenerse tal cual,
acrecentará las brechas que ya se
observan en programas de in-
fancia, calle y salud”, dijo.

En tanto, la subsecretaria ge-
neral de la Presidencia, Macare-
na Lobos, recordó que el proyec-
to de ley en debate surgió como
una recomendación de la Comi-
sión Jaraquemada, que se consti-
tuyó a raíz del caso Convenios. 

También se abrió a modificar la
iniciativa: “Tiene que buscar un
equilibrio, que no signifique una
atadura de manos para satisfacer
el objetivo final…. Y como todo
proyecto de ley, es perfectible”.

Entre las otras trabas que pre-
senta el proyecto, según el análi-
sis del centro de la UC, se consi-
deran las garantías financieras
discrecionales, y la restricción en
la subcontratación. Apuntan a
que todos son factores que pue-
den ser revisados y mejorados
en el proyecto de ley, “para que
no interfieran en la provisión de
servicios de las organizaciones
de la sociedad civil, tan necesa-
rias para la acción conjunta con
el Estado”, añaden. 

Espacio de mejoras

El director del Centro de Polí-
ticas Públicas de la UC, Ignacio
Irarrázaval, alerta sobre el im-
pacto que ha tenido el caso Con-
venios en las organizaciones de
la sociedad civil. “Actualmente,
las fundaciones en Chile enfren-
tan una situación crítica, pese a
su rol fundamental en el tejido
social, donde colaboran en áreas
vitales como el acceso a la vi-
vienda, el apoyo a personas con
discapacidad y el cuidado de
adultos mayores. A raíz del caso
Convenios, se han evidenciado
graves problemas en la transfe-
rencia de recursos públicos,
afectando la confianza y el flujo
de fondos hacia estas organiza-
ciones”, explica el economista.
Añade que como consecuencia
de esta crisis, “muchas fundacio-
nes —que no han cometido ilíci-
tos— declaran haber sufrido una
drástica reducción en sus ingre-
sos, poniendo en riesgo la conti-

Las trabas de la nueva regulación de
transferencias de recursos públicos a fundaciones
J. P. PALACIOS

DE ACUERDO CON ESTUDIO DEL CENTRO DE POLÍTICAS PÚBLICAS DE LA UC:

Se advierte que las exigencias “desproporcionadas” de parte del

Estado para realizar traspasos representan un riesgo de desincentivo a la

participación. Gobierno se abrió a perfeccionamientos.

Se advierte que la reforma limita la participación de las organizaciones de la sociedad civil, afectando su capaci-
dad para colaborar en la atención de las necesidades de los más vulnerables.
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Los expertos aseguran que es posible garantizar los mismos beneficios que plantea

la reforma previsional del Gobierno, sin los riesgos de un “engorroso” sistema

de préstamo por parte de los cotizantes.

Los beneficios que preten-
de entregar la reforma de
pensiones del Gobierno

podrían concretarse a un me-
nor costo para los afiliados y
con menores riesgos asociados
que en la propuesta actual. Esa
es una de las premisas en la
propuesta alternativa diseña-
da por investigadores del Cen-
tro de Estudios Públicos (CEP),
enfocada particularmente en
reemplazar el “Aporte Reem-
bolsable” que ha puesto sobre
la mesa el Ejecutivo para finan-
ciar un beneficio a los actuales
pensionados.

Uno de los objetivos de la
autoridad con este proyecto
de ley apunta a entregar una
“garantía” de 0,1 UF por año
cotizado para este grupo, pero
han explorado diversas fór-
mulas para llevarlo a cabo. La
idea original pretendía crear
un mecanismo de solidaridad
intergenerac ional d i rec ta
—con cargo al 6% de cotiza-
ción adicional que propone la
reforma—, con aportes de los
actuales trabajadores, pero la
úl t ima idea sobre la mesa
apuntó a retribuir dichas con-
tribuciones en el tiempo. Así,
bajo la lógica de un “Aporte
Reembolsable”, los cotizantes
financiarían dicha garantía
con un 2% de su aporte men-
sual, acumulado en un fondo
que, al momento de jubilar, re-
tornaría ese monto a sus cuen-
tas individuales en cuotas.

El documento del CEP, for-
mulado por el expresidente del
Banco Central, Rodrigo Verga-
ra, junto con los investigadores
Tomás de la Maza y Gabriel
Ugarte, sostiene que este diseño
“plantea riesgos tanto técnicos
como políticos que pueden
comprometer seriamente el fun-
cionamiento del sistema y de los
beneficios para las futuras gene-
raciones de jubilados, quienes
enfrentarían mayores desafíos
en términos de sus tasas de re-
emplazo”. Por eso, utilizando
los mismos flujos de ingresos y
gastos de la reforma, calculan
que un proceso simplificado
que no requiere de este présta-
mo implicaría un endeudamien-
to máximo de 0,74% del PIB.

Costos y proyecciones

La propuesta alternativa
del CEP se hace cargo tanto de
la garantía para los actuales
pensionados como del seguro
incorporado para compensar
el impacto negativo de las ma-
yores expectativas de vida de
las mujeres en su pensión. Pa-
ra financiar estos beneficios,
los autores solo utilizan un 1%
de la cotización adicional de
cargo del empleador, así como
las holguras fiscales también
contempladas por el Gobierno
al desistir de la idea de am-
pliar la cobertura de la PGU y
de crear una nueva institucio-

nalidad a cargo de la gestión
de las cuentas.

En el caso del Ejecutivo, sus
proyecciones contemplan utili-
zar un 2% de las cotizaciones a
modo de “préstamo”, y un 1%
de forma permanente. Eso sí, es-
ta propuesta considera un en-
deudamiento de solo 0,15% del
PIB para financiar el déficit del
primer año del sistema.

Con todo, Gabriel Ugarte ex-
plica que la propuesta es fiscal-
mente responsable según los
siguientes parámetros: “Con-
sidera un endeudamiento má-
ximo de 0,74% del PIB, con-
centrado en los primeros siete
años, para luego comenzar a

reducirse. Esto permite mante-
ner un impacto controlado en
las cuentas fiscales, ya que el
propio sistema se encargará de
pagar la deuda con los ingresos
futuros, hasta saldarla por
completo en un plazo de 38
años. Este período es significa-
tivamente menor que los 100
años que contempla la pro-
puesta actual del Gobierno pa-
ra devolver la deuda que se ge-
neraría con los cotizantes”.

El período de “transición” en
que el Estado devuelve el apor-
te a los cotizantes es uno de los
focos de mayor riesgo, según
los autores, que calculan en 100
años dicho plazo, considerando

los supuestos del período de
aportes y devolución en cuotas
en la propuesta inicial del Go-
bierno (ver infografía).

Los autores sugieren, ade-
más, un componente adicional.
Si el acceso a los beneficios de la
garantía para actuales pensio-
nados se acotan al universo de
aquellos con un mínimo de 15
años de aportes —por sobre los
10 años considerados en esta si-
mulación—, el endeudamiento
máximo se acotaría a 0,5% del
PIB, en los primeros siete años
de operación.

Riesgos involucrados

Más allá del cálculo fiscal, el
informe plantea que la pro-
puesta del Ejecutivo en la ma-
teria considera una serie de
riesgos adicionales, tanto téc-
nicos como políticos. “Imple-
mentar y gestionar este siste-
ma de préstamos es complejo,
y existe incertidumbre sobre
si el fondo destinado a pagar-
los será realmente sostenible.
Además, el carácter ‘transito-
rio’ del sistema, que se exten-
dería más allá del año 2100,
genera aún más dudas en un
escenario de posibles cambios
económicos y presión fiscal”,
cree Ugarte.

Una de esas dudas tiene que
ver con las características del
instrumento de devolución de
los aportes. El Ejecutivo sos-
tiene que un fondo especial-
mente creado con estos fines
emitirá un instrumento finan-
ciero endosable, similar al de
los bonos de reconocimiento,
que se depositará en el Depó-
sito Central de Valores. Será
redimible al momento del re-
tiro, en cuotas mensuales, más
un interés “definido por ley,
de entre 2% y 3%”. Los auto-
res plantean que la compara-
ción es compleja, pues “el va-
lor de los bonos de reconoci-
miento se reajusta por la va-
riación del IPC y devenga un
interés del 4% anual, capitali-
zándose cada año”.

Las mayores interrogantes al
comparar ambos instrumentos,
se preguntan, radican en si
“¿son esas tasas de interés de
mercado conforme al riesgo?,
¿cuánto riesgo hay en un crédi-
to otorgado por un fondo con
patrimonio limitado y no del
Fisco? y ¿qué implica sujetar di-
cha tasa a ‘escenarios de susten-
tabilidad del fondo y benchmar-
king de referencia’?”.

Menos deuda fiscal, un menor plazo de
pago y un impacto acotado en la cotización:
la propuesta previsional alternativa del CEP
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CALCULA ENDEUDAMIENTO MÁXIMO DE 0,7% DEL PIB PARA REEMPLAZAR EL “APORTE REEMBOLSABLE” 
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Entre el 30 de septiembre y el 1 de octubre, una
encuesta de Panel Ciudadano UDD recogió impresio-
nes sobre la reforma previsional y, en particular,
sobre la idea de realizar un aporte transitorio y re-
embolsable con las cotizaciones de los trabajadores.
De esta medición, un 68% afirmó que no estaría
dispuesto a prestar sus fondos para ese propósito.
En todos los niveles socioeconómicos, la respuesta
negativa a esta propuesta fue mayor al 60%, aunque
más pronunciada en los segmentos C3 (70%), el D y el
E (67%). En el caso del tramo ABC1 fue donde se
mostró mayor disposición, con una proporción de
respuestas negativas del 61%.

Asimismo, consultados específicamente si creen
que el Estado devolvería los fondos que prestaron
los trabajadores, un 56% afirmó que “no”, un 25%
que “sí” y un 19% respondió que “no sabe”. De
hecho, con un 57% de las respuestas, este tam-
bién es percibido como el mayor riesgo del prés-
tamo, seguido por un 25% que piensa que la ren-
tabilidad sería menor que ahorrando mediante
una AFP.
En cambio, sobre los principales beneficios que ven
en esta idea, un 60% dijo no reconocer ninguno, un
19% apuntó a que devolverían los fondos con intere-
ses, y un 18% a un sistema más equitativo.
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